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La redaction du present rapport a etc achevee vers la mi-mars 1972. Pour ce qui concerne !'evolution la plus 
recente, et pour autant qu'il n'ait pas ete possible d'en tenir compte, etant donne le rythme d'elaboration des sta-
tistiques nationales et les delais que requiert la publication du rapport en plusieurs langue&, le dernier numero des 
« Graphiques et notes rapides sur la conjoncture dans la Communaute » peut constituer un utile complement 
d'information. 
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I. LA SITUATION D'ENSEMBLE 
Hausse rapide des couts et des prix, diminution du degre d'utilisation des capacites, 
Ieger f!echissement de l'emploi et, sauf en France et en Italie, ralentissement de la 
croissance economique, tels etaient, ala fin de l'annee ecoulee et au debut de 1972, 
les traits dominants de !'evolution de la conjoncture dans la Communaute. Nean-
moins, le climat des affaires, apres la nette deterioration enregistree au cours du 
second semestre de l'an dernier, s'est ameliore dans la plupart des pays de la 
Communaute. 
Une tendance a la regression a caracterise les exportations vers les pays non 
membres durant le quatrieme trimestre de 1971, et apparemment aussi pendant 
tes premiers mois de l' annee nouvelle. Il semble que la pro pension a investir des 
entreprises ait continue de s'affaiblir, sous l'effet de la pression exercee sur les 
marges beneficiaires et de la baisse du degre d'utilisation des capacitCs. En revanche, 
la construction residentielle et les travaux publics ont fortement progresse, grace 
notamment aux mesures prises par certains gouvernements et a la clemence excep-
tionnelle de l'hiver. Les depenses de consommation des menages, elles aussi, ont 
encore imprime de vives impulsions a l'activite economique, bien que leur expansion 
se soit ralentie dans plusieurs pays membres. 
La production n'a marque, au total, que des progres relativement limitCs. Une 
Iegere acceleration a cependant ete observee au debut de l'annee dans quelques 
pays de la Communaute. Le chOmage a cesse de s'etendre. La valeur des importa-
tions en provenance des pays non membres a continue de baisser. Les echanges 
intracommunautaires ont montre peu de dynamisme. En depit d'une evolution plus 
moderee des prix ala production, la hausse du cout de la vie est demeuree rapide. 
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Bien que des mesures de soutien de la demande aient deja ete prises ou annoncees 
dans la plupart des pays membres, aucune modification fondamentale de la conjonc-
ture n'est a escompter pour le moment; mais il n'y a pas lieu non plus de craindre 
!'apparition de tendances a la recession. Par ailleurs, !'expansion de la production 
restera relativement moderee dans les premiers temps, et ce n'est que dans le 
courant du second semestre que l' on verra s' amorcer une reprise plus prononcee 
de l'activite economique. Au total, le produit brut de la Communaute en termes 
reels devrait s'accroitre de quelque 3 % en 1972. 
A. La politique conjoncturelle 
La conjoncture economique dans la Communaute 
presentait, a ~a fin de l'annee 1971, un tableau 
tres peu satisfaisant. La hausse des cou.ts et des 
prix, en depit d'un certain ralentissement ob-
serve dans quelques pays membres, n'en demeu-
rait pas moins tres vive. La duree effective du 
travail s'etait r6duite et le chOmage conjoncturel 
avait pris quelque extension. Dans les pays 
membres autres que l'ltalie et la France, !'ex-
pansion economique s'etait ralent:ie dans une 
mesure sensible. Les pays de la Communaute 
avaient enregistre, au cours du quatrieme tri-
mestre de 1971, une regression conjoncturelle 
de leurs exportations vers les pays non membres, 
et la propension a investir des entreprises s'etait 
affaiblie dans Ia plupart d'entre eux. 
Si une nette amelioration du climat des affaires 
a pu etre constatee depuis les decisions de 
Washington, presque tous les pays membres 
n'en resteront pas moins confrontes, durant les 
prochains mois, avec le probleme d'une crois-
sance relativement faible ou meme d'une stagna-
tion de l'activite economique, dans le contexte 
d'une augmentation rapide des couts et des prix. 
En presence de cette situation, la Commission 
a recemment souligne ( 1 ) que, pour Ia solution 
des problemes poses par les perspectives d'evo-
lution economique pour 1' annee 1972' telles 
qu'eLles sont exposees en detail dans les chapi-
tres suivants, les orientations generales tracees 
par le Conseil, en date du 26 octobre dernier, 
dans son « Rapport annuel sur la situation eco-
nomique de la Communaute » ( 2 ), demeurent, 
dans J'ensemble, valables. Elle estime neanmoins 
que les donnees nouvelles de ta situation con-
joncturelle imposent certaines adaptations quant 
au dosage des divers instruments de politique 
economique a mettre en ceuvre. Ces adaptations 
apparaissent d'autant plus necessaires que les 
orientations fixees dans le rapport annuel ont 
ete, jusqu'ici, suivies de maniere tres inegale 
d'un pays a !'autre, et qu'il est a prevoir que 
les orientations relatives a !'evolution des prix 
et des rev en us ( hausse des prix a un rythme 
( 1) « Communication de la Commission au Conseil, 
concernant !'adaptation de la politique economique 
pour 1972 • (8 mars 1972). 
(2) Journal officiel des Communautes europ&nnes, 
16 novembre 1971, 14e annee, no L 253, p. 13 et suiv. 
annuel de 3 a 3 ~ % et augmentation des re-
munerations a un taux annuel de 1'ordre de 
6 a 7 %) seront pres d'etre atteintes dans cer-
tains pays, tandis que d'autres en seront encore 
assez eloignes. 
Dans ces conditions, il apparah souhaitable que 
les Etats membres ou la hausse des couts et des 
prix restera vive en 1972, a savoir les Pays-Bas, 
la France et la Belgique, appliquent avec pru-
dence les mesures de soutien ou de relance de 
la conjoncture. Dans la Republique federale 
d'Allemagne, !'attenuation de la hausse des re-
munerations, allant de pair avec une faiblesse 
relative de l'activite economique, semble auto-
riser la mise en ceuvre, sans delais trop longs, 
d'une action de soutien de la demande inte-
rieure. Le Gouvernement federal a deja annonce, 
pour la seconde moitie du mois de juin, le 
remboursement, d'un montant de 6 miJliards de 
marks, du supplement conjoncturel a l'impc)t sur 
le revenu et les societes. 
L'orientation moins restrictive, voire stimulante, 
qui a ete imprimee par les Etats membres a 
leur politique monetaire pourrait etre maintenue 
sans que, pour autant, les liquidites s'accroissent 
dans une mesure excessive. 11 conviendrait 
cependant que les Etats membres concertent 
etroitement l}eur action en ce domaine, notam-
ment en matiere de politique des taux d'interet. 
Afin d'accroitre l'efficacite de la politique mone-
taire, il sera en outre necessaire de parvenir a 
une regulation appropriee des mouvements de 
capitaux a l'egard des pays non membres. Le 
Conseil, lors de sa session des 20 et 21 mars 
1972, a adopte a ce sujet, sur proposition de la 
Commission, une directive visant a reguJariser 
les flux internationaux de capitaux et a neutra-
Hser leurs effets indesirables sur la liquidite 
interieure. 
Quant a la politique budgetaire, il importerait, 
dans les pays ou la hausse des couts et des prix 
n'a pas donne jusqu'a present de signes de 
ralentissement, de s'en tenir, en matiere d'ac-
croissement des depenses, aux orientations defi-
nies par le Conseil en octobre dernier; par con-
tre, un certain depassement apparah justifi~ 
dans les autres pays. 
D'une maniere generale, il faut souligner, une 
fois de plus, qu'une moderation sensible de 
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l'augment'cltion des prix et des remunerations ne 
pourra etre obtenue sans pertes durables du 
point de vue de h croissance economique que 
si la politique economique et sociaJ.e des Etats 
membres beneficie de l'appui des partenaires 
sociaux. La fin de Ja surenchere dans les reven-
dications des divers groupes economiques et 
sociaux est, en particulier, une condhion neces-
saire de l'efficacite des mesures de soutien ou 
de relance de l'activite economique et de pro-
tection de l'emploi. 
En resume, ·les remedes a Ja situation actuelle 
ne resident ni dans une relanoe sans restriction 
de rla demande, vi·sant a preserver a n'importe 
quel prix •le plein emploi, ni dans un recours 
excessif aux instruments classiques de limitation 
de la demande, dans l'espoir de juguler une 
hausse des couts et des prix qui ne repose plus 
guere sur un desequilibre entre l'offre et la 
demande. Par contre, une voie efficace peut etre 
suivie par !'application- notamment dans les 
regions et les secteurs ou les ressources, tant en 
capacites techniques qu'en main-d'reuvre, sont 
sous-utilisees - d'une politique seJective de 
soutien de la demande, beneficiant de la coope.. 
ration etroite des partenaires sociaux. 
Le succes de la politique conjoncturelle a pour-
suivre en 1972 depend enfin d'une amelioration 
substantielle des relations monetaires intema-
tionales, a laque1le la Communaute devrait ap-
porter une contribution fondamentale. Ceci 
implique la necessite d'une coordination plus 
etroite de Ia politique economique a court 
terme, ainsi que d'une meilleure organisation des 
relations monetaires et financieres entre les 
Etats membres, objectifs en direction desquels 
Ia resolution du Conseil en date du 21 mars 
1972 constitue un nouveau progres. 
En vue du renforcement de ~a coordination de 
la politique economique a court terme des Etats 
membres, ·le Conseil a pris [es decisions sui-
va.ntes ( 1 ) : 
Pour assurer !'information reciproque et per-
manente des Etats membres sur leurs politiques 
economiques a court terme et Ia coordination 
( 1) Resolution du 21 mars 1972 du Conseil et des Re-
presentants des Etats membres, relative ll'application 
de Ia Resolution du 22 mars 1971 concernant Ia reali-
sation par Ct:apes de l'Union &onomique et ~ 
dans Ia Communaute. 
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de ces politiques dans le cadre des orientations 
de politique economique definies par le Conse11, 
il est cree aupres du Conseil un groupe compose 
d'un seul representant special du ou des Minis-
tres competents dans chaque Etat membre et 
du representant de la Commission. 
Dans tous les cas ou un Etat membre envisage 
des mesures ou decisions qui s'ecartent des 
orientations de politique economique definies 
par le Conseil, une consultation prealabie a 
!'application de ces mesures ou decisions se tient 
au sein du groupe de coordination precite. Si 
oes mesures ou decisions soulevent de graves 
reserves, un Etat membre ou la Commission 
peut demander que cette consultation soit menee 
au sein du Conseil, lequel se reunit d'clns un 
d6lai de hui:t jours. 
Par aiM.eurs, la Commission soumettra au Con-
seH, dans le plus bref delai possible, une propo-
sition de directive visant a promouvoir Ia sta-
bilite, !'expansion economique et le plein emploi 
dans la Communaute. 
Afin d'engager sans delai les actions dans le 
domaine regional et structure! necessaires a 
l'achevement de !'Union economique et mone-
taire, le Conseil a marque son accord de prin-
dpe pour que rle Fonds europeen d'orient'<ltion 
et de garantie '<lgricole ( FEOGA) puisse etre 
utilise des 1972 pour des actions de developpe-
ment regional et pour que d'autres ressources 
communautaires soient consacrees au meme but. 
Pour ameliorer !'organisation des relations 
monetaires et financieres entre les Etats mem-
bres et faire un premier pas vers Ja formation 
d'une zone monetaire individualisee dans le 
cadre du systeme international, le Conseil a in-
vite les banques centrales des Etats membres a 
reduire progressivement l'ecart instantane exis-
tant entre ~e cours de la plus « appreciee » des 
monnaies des Etats membres et celui de la 
moins « appreciee ». Pour le 1 er juiUet 1972 au 
plus tard, J'ecart instantane entre les monnaies 
de deux Etats membres ne pourra exceder 
2,25 %, etant entendu que les marges de :6luc-
tuation admises par le Fonds monetaire inter-
national sur le plan mondial seront pleinement 
utilisees ( 1 ). 
( 1) Fin mars, I' &:art instantane entre Ia pl1.16 « appr6-
ciee » et Ia moins « appreciee » des monnaies de Ia Com-
munaute se trouvait deja ramene en ~a de cette limite. 
A cette fin, les banques centrales sont invitees 
a intervenir sur 'les marches des devises de leurs 
pays selon ~les principes suivants : 
- en monnaies communautaires, si leurs cours 
sur le marche des devises concerne atteignent 
la limite de fluctuation maximale susmention-
nee; 
- en dollars U.S., si le cours du doLlar atteint 
sur Je marche des dev,ises concerne la limite de 
fluctuation maximale autorisee en vertu des 
regles du Fonds monetaire international; 
- a l'interieur de ces !limites de fluctuation, 
seulement en vertu d'une decision concertee des 
banques centrales. 
Les soldes eventuels resultant d'interventions en 
monnaies communaut>aires devront etre regles 
dans le delai d'un mois, sauf exception a con-
venir au sein du Comite des Gouverneurs des 
Banques centrales. Le mode de reglement des 
soJdes devra s'orienter en fonction de Ja struc-
ture des reserves monetaires du pays debiteur. 
Par ailJeurs, le Conseil a decide que les proposi-
tions de h Commission relatives a la realisation 
de la premiere etape de l'Union economique et 
monetaire, et notamment celles qui concernent 
!'harmonisation Hscale et le developpement pro-
gressif d'un marche europeen des capLtaux, 
soient inscrites a titre prioritaire a l'ordre du 
jour du Conseill, lequel statuera dans un d6lai 
de six mois. 
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B. L'evolution au cours des derniers mois 
1. La conjoncture mondlale 
Durant les derniers mois, les exportations de la 
Communaute vers ,}es pays non membres se sont 
ressenties de !'augmentation de la valeur de 
change des monnaies de la plupart des pays 
partenaires, de ,}'instabilite mon6taire et, d'une 
fa~on generale, du manque de dynamisme des 
echanges mondiaux. Apres un flechissement con-
joncturel au quatrieme trimestre de l' annee ecou-
lee, il semble qu'elles aient encore regresse 
legerement pendant les premiers mois de 1972. 
Tandis qu'aux Etats-Unis la reprise s'accentuait 
au quatrieme trimestre de l'annee derniere et au 
debut de 1972, la conjoncture est restee depri-
mee dans de nombreux autres pays industriali-
ses. Le ralenti:ssement de ·la croissance econo-
mique dans ,}a Communaute a eu, lui aussi, une 
influence defavorable sur l'evolution du com-
merce mondiaJ.. L'affaiblissement de la demande 
d'importation des pays en voie de developpe-
ment a persiste. 
Aux Etats-Unis, ,}e produit national brut en 
termes reels, abstraction faite de !'incidence des 
facteurs saisonniers, a augmente de 1,4 % au 
quatrieme trimestre de l'annee ecoulee, contre 
0,7 % le trimestre precedent. Cette acceleration 
est essentie1lement le fait d'une progression plus 
rapide de la consommation des administrations 
publiques et des menages, ainsi que de la forma-
tion de stocks. La consommation des menages, 
notamment, a fortement augmente durant le 
dernier trimestre de 1971. En outre, les in-
vestissements d'equipement, dont la tendance 
s'etait revelee particulierement faible jusqu'a 
Production industrielle et prix 1967=100 
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l'ete, ont marque une Iegere reprise au cours des 
derniers mois. 
Commerce exterieur Mio$ 
1970 1971 tm 
La hausse des prix a la consommation a ete 
nettement moderee par le blocage des prix et 
des salaires applique jusqu'a ~a mi-novembre et 
qui a ete remplace, depuis lors, par des mesures 
de controle plus souples. En depit d'une aug-
mentation sensible de l'emploi, le chomage est 
demeure important; il representait, en fevrier, 
5 '7 % de la population active. Les resultats du 
commerce exterieur sont encore fausses par la 
longue greve des dockers, qui ne s'est terminee 
qu'a la fin de fevrier. La balance commerciale 
s'est soldee, au quatrieme ·trimestre de l'annee 
derniere et au debut de 1972, par des deficits 
&eves. 
Dans le Royaume-Uni, la Jegere reprise enre-
gistree depuis le milieu de l'annee ecoulee a per-
siste au quatrieme trimestre, grace notamment 
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privee et au dynamisme de la construction resi-
dentielle. Elle a toutefois ete temporairement 
interrompue, au debut de 1972, par Jes reper-
cussions de la greve des mineurs. La propension 
a investir des entreprises est restee relativement 
faible. Le chomage a continue de s'etendre et 
representait, au mois de janvier, 3,8 % de la 
population active. La hausse des prix et des 
salaires, malgre un ,Ieger ralentissement, est 
demeuree tres vive dans !'ensemble. Les exce-
dents de la balance commerciale se sont notable-
ment amenuises ces derniers temps. 
Dans la plupart des autres pays industrialises 
non membres de la Communaute, les progres de 
Exportations de marchandises de la Communaute vers les pays non membres 
(Pourcentage de variation en valeur par rapport ala periode correspondante de l'annee precedente) 
1970 
Mio 1er 
u.c. Annee trim. (1) 
Ensemble des pays non membres 45198 + 15 + 10,5 
dont: 
Pays industrialises (2) 29 836 + 16,5 + 15,5 
dont: 
Etats-Unis 6 633 + 11,5 + 22,5 
A.E.L.E. 14 884 + 16,5 + 13 
Royaume-Uni 3 667 + 9 + 22 
Pays en voie de developpement (I) 11 546 +13 + 14 
dont: 
A.O.M. 3 253 + 18,5 + 10,5 
Autres pays (4) 3 817 + 12 + 5 
Source : Office statistique des Communautes europeennes (O.S.C.E.). 




I+ 7,5 + 12 
+ 8 + 12 
+ 16,5 + 27,5 
+ 7,5 + 10 
+ 16,5 + 26 
+ 6 + 12 
- 3,5 0 
+ 11,5 + 9,5 
( 2) Classe 1 du code geographique commun pour le commerce exterieur de la C.E.E. 




+ 5 + 9,5 
+ 3,5 + 9,5 
- 9,5 + 13,5 
+ 8 + 9,5 
+ 16,5 + 20 
+ 7 + 9,5 
+ 3 + 2,5 
+ 15 + 10 
(4) Classe 3 du code geographique commun pour le commerce exterieur de la C.E.E. et autres exportations. 
9 
l'activite economique ont ete tres limites. L'ex-
pansion s'est ralentie en Autriche, en Suisse et 
en Norvege, et elle est demeuree faible dans les 
autres pays de 1l'Europe occidentale. Sous !'in-
fluence du redressement enregistre aux Etats-
Unis, une vigoureuse croissance 6conomique s'est 
developpee au Canada. En revanche, la conjonc-
ture est restee deprimee au Japon. 
2. La conjoncture dans Ia Communaute 
a) La demande interieure 
Dans la plupart des pays de la Communaute, 
l'affaiblissement de !'expansion de [a demande 
interieure, deja observe precedemment, a eu 
tendance a s'accentuer encore durant ,}es der-
niers mois. II faut toutefois faire exception pour 
l'Italie, qui a beneficie d'une Iegere reprise de 
la conjoncture, ainsi que pour la France, ou la 
demande est toujours assez dynamique. D'autre 
part, un Ieger accroissement des inscriptions de 
commandes a ete observe au debut de l'annee 
dans la Republique federale d' AIJ.emagne. 
La formation brute de capital fixe des entre-
prises s'est ressentie presque partout du retre-
dssement des marges beneficiaires, de Ja dete-
rioration des perspectives de vente sur le marche 
interieur comme a l'etranger, ainsi que de la 
baisse du degre d'utilisation des capacites de 
production. Aussi les depenses effectives d'in-
vestissement ont-elJ.es eu tendance a diminuer 
dans la plupart des pays de la Communaute. 
En revanche, les investissements sous forme de 
construction ont atteint un vdlume relativement 
important, grace a la clemence exceptionnelJ.e 
de l'hiver. Tel a ete, en particulier, le cas pour 
la construction residentieMe, ainsi que pour les 
travaux publics. Dans plusieurs pays membres, 
ces deux secteurs beneficient d'ailleurs de mesu-
res d'encouragement des pouvoirs puhlics. 
En ce qui concerne !'evolution des stocks, les 
resultats des enquetes de conjoncture C.E.E. 
permettent de conclure a un stockage involon-
taire de produits finis dans la plupart des pays 
de la Communaute. En revanche, une tendance 
a la stabilisation, voire a une diminution, semble 
encore avoir caracterise les stocks de matieres 
premieres pendant les premiers mois de 1972. 
L'expansion des d6penses de consommation est 
restee vive durant les derniers moisi il n'est 
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cependant pas douteux qu'elle ait amorce une 
nette tendance au ralentissement. En effet, 
!'evolution peu dynamique de l'emploi, [a reduc-
tion de Ja duree effective du travail, ainsi que 
l'affaiblissement de la hausse des salaires, 
observe notamment dans [a Republique federale 
d'A!Llemagne, se sont repercutes sur la croissance 
des revenus disponibles. En outre, dans plusieurs 
pays membres, la detente progressive sur le 
marche de ,}'emploi a incite les consommateurs 
a la prudence, de sorte que le taux d'epargne a 
augmente. Comme la hausse des prix a la con-
sommation est demeuree rapide, le valentisse-
ment des depenses s'est reflete integralement 
dans !'evolution en volume de Ia consommation 
des menages. 
b) La production et l' emploi 
Malgre !'evolution moins dynamique de la de-
mande globale, la croissance de la production 
s'est acceleree a 1a fin de l'annee 6coulee et au 
debut de 1972. Dans [es pays septentrionaux de 
la Communaute, l'hiver exceptionndJlement cle-
ment a permis de maintenir un haut niveau 
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connexes. De plus, dans certains pays, la produc-
tion a evolue de fac;on un peu plus favorable 
apres la fin des conflits sociaux. En Italie, grace 
a une amelioration du climat conjoncturel, elJ.e 
a conserve sa tendance legerement ascendante, 
tandis qu'elle a marque en France des progres 
relativement rapides. 
La detente qui s'etait manifestee sur le marche 
de J'emploi a persiste jusqu'a Ia fin de l'annee 
derniere. Le ch6mage a augmente, la duree du 
trav'ail s'est reduite et le nombre d'offres d'em-
ploi non satisfaites a diminue dans presque taus 
Production industrielle (1) 
(Variation en% par rapport au trimestre precedent) (2) 
1970 1971 
1er 2e 3e 4e 1er 2e 3e 4e 
trim. trim. trim. trim. trim. trim. trim. trim. 
R.F. d'Allemagne + 3,1 - 0,5 - 0,9 + 0,6 + 3,5 - 1,4 - 1,6 - 1,3 
France + 3,6 - 0,7 - 0,5 + 1,3 + 2,5 - 1,7 + 5,5 + 1,1 
Italie + 13,6 - 2,5 + 3,2 + 1,5 - 3,8 - 4,7 + 1,0 + 7,2 
Pays-Bas + 4,7 - 2,0 + 1,5 + 3,3 + 5,3 - 4,1 + 2,1 + 1,1 
Belgique - 0,4 - 0,5 + 0,9 + 0,9 + 2,6 - 3,4 + 1,8 + 3,1 
Luxembourg + 0,4 0 - 4,3 - 5,2 + 1,5 + 5,2 + 0,2 - 2,9 
Communaute + 4,0 - 0,3 + 0,9 - 0,1 + 2,4 - 1,6 + 1,0 + 0,6 
Source: Office statistique des Communautes europeennes (O.S.C.E.). 
( 1) A !'exclusion de la construction et de l'industrie des denrees alimentaires, boissons et tabacs. 
( 2) Calculs effectues sur la base des indices desaisonnalises. 
les pays de la Communaute. Dans certains de 
ceux-ci, cette tendance a marque au debut de 
l'annee une interruption, vraisemblablement 
temporaire, due au temps partirulierement 
doux. 
c) Les conditions de l'equilibre 
La valeur des importations de la Communaute 
en provenance des pays non membres a continue 
de baisser durant les derniers mois. Les causes 
essentielles en ont ete le ralentissement de la 
demande finale et les efforts accomplis pour 
reduire les stocks. L'augmentation de la valeur 
de change des monnaies des pays de la Commu-
naute par rapport a cellles des pays non membres 
n'a pas encore eu d'effet expansionniste notable 
sur les achats de la Communaute. 
Par suite de !'incidence des facteurs mentionnes 
ci-dessus, les echanges intracommunautaires ne 
se sont plus guere developpes au cours des der-
niers mois. L'expansion des achats de la Repu-
blique federale d' Allemagne a 'ses partenaires 
dans Ia Communaute ne s'est pas acceleree, 
malgre ,1' augmentation relativement forte du 
taux de change du mark par rapport au dollar. 
Le developpement des importations de la France 
en provenance de la Communaute a eu nettement 
tendance a se ,raJentir. Les achats des Pays-Bas 
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et ceux de l'U.E.B.L. ont meme marque une 
Iegere regression conjoncturelle. L'Italie est le 
seul pays de la Communaute dont les importa-
tions aient, depuis peu, retrouve un certain 
dynamisme, en correlation avec l'amorce d'une 
reprise de l'activite economique. 
Si la hausse des prix a la production des pro-
duits industriels s'est moderee en raison de 
l'affaiblissement de la demande, ce ralentisse-
ment ne s'est pas encore repercute sur le cout 
de la vie, dont !'augmentation est restee rapide. 
En meme temps, l'encherissement sensible des 
produits agricoles et des services a contribue a 
la montee continue des prix ala consommation. 
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Importations de marchandises de la Communaute en provenance des pays non membres 
(Pourcentage de variation en valeur par rapport ala periode correspondante de l'annee precedente) 
1970 
Mio 1er 
u.c. Annee trim. (1) 
I 
Ensemble des pays non membres 45 621 + 16 + 12,5 
dont: 
Pays industrialises (2) 26 411 + 18,5 + 13 
dont: 
Etats-Unis 9 038 + 23 + 18 
A.E.L.E. 10 715 + 13 + 11,5 
Royaume-Uni 4 009 + 11,5 + 9 
Pays en voie de developpement (3) 16105 + 13 + 12 
dont: 
A.O.M. 3 517 + 10 - 12,5 
Amerique latine 3 591 + 13,5 + 12,5 
Autres pays (4) 3105 + 11,5 + 8,5 
I 
Source : Office statistique des Communautes europeennes (O.S.C.E.). 












( 2) Classe 1 du code geographique commun pour le commerce exterieur de la C.E.E. 
( 3) Classe 2 du code geographique commun pour le commerce exterieur de la C.E.E. 
1971 
3e 4e 
trim. trim. Annee 
+ 5 + 0,5 + 5,5 
- 4 - 4 + 3,5 
- 2,5 
1: 
19,5 - 2,5 
+ 6 3 + 6,5 
+ 13 + 3,5 + 7,5 
+ 6,5 + 4 + 8 
- 17 - 6 - 13 
- 12,5 - 8,5 - 5 
+ 14 + 18 + 12,5 
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Indice des prix a la consommation 
(Variation en %) 
Janvier 1971 Mai 1971 Septembre 1971 Janvier 1971 
Mai 1971 Septembre 1971 Janvier 1972 Janvier 1972 
R.F. d'Allemagne + 2,2 
France + 2,2 
Italie + 1,7 
Pays-Bas + 3,8 
Belgique + 2,0 
Luxembourg + 2,4 
La balance commerciale de la Communaute (sur 
la base des reglements)' ainsi que sa balance des 
paiements courants, se sont soldees par un exce-
dent au quatrieme trimestre de l'an dernier. En 
revanche, la balance des operations en capital 
a ete influencee par d'importantes exportations 
nettes de capitaux a court terme, de sorte que 
la balance globale des paiements de la Commu-
naute a ete deficitaire pour 1a periode octobre-








1,2 + 2,4 + 5,8 
1,7 + 1,7 + 5,6 
1,3 + 1,7 + 4,7 
2,3 + 1,9 + 7,9 
1,9 + 1,3 + 5,3 
0,9 + 2,0 + 5,3 
autorites monetaires ont neanmoins marque une 
forte augmentation, due surtout a d'importants 
rapatriements d'avoirs detenus a l'etranger par 
les banques commerciales. Les reserves ont con-
tinue de s'accroitre en janvier et en fevrier, par 
suite notamment de !'attribution, au 1 er janvier, 
de droits de tirage speciaux pour un montant 
globa!l de 2,9 milliards d'unites de compte, dont 
577 '7 millions ont ete portes au credit des pays 
de la Communaute. De plus, des montants eleves 
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en dol1aN ont ete places dans la Communaute 
pour des raisons speculatives tenant a la dispa-
rite des taux d'interet. Depuis la conclusion des 
accords monetaires de Washington, le dollar est 
tombe, par rapport aux monnaies de presque 
tousles pays de la Communaute, au-dessous des 
parites ou des taux cemraux. Les banques 
d'emission sont intervenues de manieres diver-
ses sur les marches des devises, ,soit parce que 
le dollar atteignait la limite inferieure de la 
bande de -+- 2,25 % dont ill avait ete convenu 
a Washington, soit pour l'empecher de tomber 
jusqu'aux alentouvs de cette limite. 
Au total, les transactions avec l'etranger ont 
eu une incidence expansionniste sur .les liquidi-
tes interieures durant les deux premiers mois de 
1972. 
Les operations de tresorerie des administrations 
publiques, au cours du quatrieme trimestre de 
l'annee ecoulee, ont restreint les liqui<lites aux 
Pays-Bas et en France, ou des excedents ont _ete 
realises comme d'ordinaire a cette epoque de 
l'annee; Jes autres pays membres ont enregistJre 
des deficits de caisse qui ont ete, pour une large 
part, finances par des moyens monetaires. 
L'expansion du credit bancaire accorde aux 
entreprises et aux partietili.ers est demeuree 
rapide pendant les derniers mois et s'est meme 
acceleree en certains cas. Les marches mone-
Emplois et ressources de biens et services 
1969 (1) 1970 (I) (6) 1971 (I) (6) 1972 {') (1) 
Aux 
prix Variation 
cou- par rapport a l'annee precedente, en% 
rants, 
Mrd 
u.c. Volume Valeur Volume Valeur Volume Valeur 
(6) 
Formation brute de capital fixe 101,9 + 8,5 + 18,6 + 3 + 10 + 1 + 5% 
Consommation des administrations 60,2 + 4,1 + 11,7 + 4% + 16% + 3% + 10% 
Consommation des menages 253,1 + 6,0 + 10,8 + 5 + 10% + 4 + 9 
Produit brut 430,1 + 5,6 + 12,2 + 3% + 10% + 3 + 8 
I Soldo-· Mnl u.c. ~) 1 + 5,3 + 4,6 + 6,5 + 6,9 
(1) Office statis~que des Communautes europeennes, Comptes nationaux 1960-1970, publies en 1971. 
( 2) RCalisations. 
(I) Estimations. 
(') Previsions. 
{ 6) L'agregation au niveau de Ia Communaute a ete effectuee sur la base des parites officielles de 1970. 
(1) 1 U.C.;::: 1 unite de compte::;:: 0,888671 g d'or £in. 
&marques glnba/es : 
{a) La difference entre les donnees relatives aux ressources et celles qui concement les emplois est imputable aux 
variations de stocks et au mode de comptabilisation particulier du solde exterieur. 
(b) Les estimations et les previsions constituent des approximations qui ont ete etablies sur Ia base d'hypotheses 
determinees, le plus souvent precisees dans le rapport trimestriel. Biles ont ete examinees par les experts des pays 
membres. Leur elaboration et leur publication n'engagent que Ia responsabilite de Ia Commission. 
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taires de la Communaute ont cependant connu 
une nette detente vers la fin de l'annee derniere 
et au debut de 1972. Une tendance analogue, 
moins prononcee toutefois, s'est fait jour sur les 
marches financiers de 1la Communaute. Le rende-
ment des va:leurs a revenu fixe est en baisse 
depuis quelque temps, tandis que les cours des 
actions se sont raffermis depuis la Conference 
monetaire de Washington. 
Les changements intervenus dans la situation 
des marches monetaires et financiers sont 
etroitement lies a il'assouplissement de [a politi-
que des banques d'emission. Dans plusieurs pays 
membres la politique du credit, dont 'le caractere 
restricti£ avait deja ete attenue au cours de 
l'.annee ecoulee, a encore ete assoupiie dans une 
mesure 'Sensible durant les premiers mois de 
1972. Outre l'affaibHssement de l'activite d'in-
vestissement des entreprises et la detente conti-
nue de la conjoncture dans la plupart des pays, 
!'afflux de capitaux en provenance des pays non 
membres a joue un rOle important a cet egard. 
En effet, les taux d'interet pratiques aux Etats-
Unis et sur le marche de l'euro-dollar ont con-
tinue de Hechir pendant les derniers mois. Pour 
eviter une accentuation de l'ecart, les pays de la 
Communaute, a !'exception de J'Italie, ont de 
nouveau abaisse leurs taux d'escompte respec-
tif depuis le commencement de J'annee. Au 
debut du mois de mars, le taux d'escompte etait 
tombe a 3 % dans la Republique federa:le d' Mle-
magne, a 4 % aux Pays-Bas et en Belgique et a 
4,5 % en ltalie; en France, il atteignait 6 %. 
Les autorites de la Republique federale d'Ahle-
magne ont impose un £rein ISupplementaire a 
l'af£lux de capitaux en majorant les taux des 
reserves obligatoires applicables aux depots ban-
caires des non-residents et en obligeant les entre-
prises, pour le credit qu'elles contraotent a 
l'etranger, de constituer aupres de Ja Banque 
federale un depot non productif d'interet, repre-
sentant 40 % du credit obtenu. Au debut de 
mars, des mesures ont egalement ete prises en 
Belgique et aux Pays-Bas pour !utter contre 
!'afflux indesirable de capitaux. 
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C. Les perspectives 
1. Les perspectives de Ia conjoncture mon-
diale 
j\1algre 1' amelioration du climat psychologique 
qui a suivi les decisions de Washington, les pers-
pectives d'evolution des exportations de la 
Communaute vers iles pays non membres ne sont 
pas particulierement favorables pour les pro-
chains mois. L'expansion 6conomique, qui de-
vrait marquer une acceleration en Amerique du 
Nord et, dans une moindre mesure, au Royaume-
Uni, restera vraisemblablement moderee dans les 
autres pays industria:lises, tout au moins pen-
dant la premiere moitie de l'annee. Dans ces 
conditions, le developpement des 6changes mon-
diaux ne peut manquer de se ralendr, leur taux 
de croissance annuelle ne devant guere depasser 
les 5 %. De plus, les nouvelles relations de 
change exposent 1les industries de la Commu-
naute a une concurrence accrue et :I' augmenta-
tion de la valeur de change des monnaies des 
pays membres pourrait se repercuter progres-
sivement sur le volume des exportations de la 
Communaute. 
Aux Etats-Unis, le redressement de la conjonc-
ture devrait se poursuivre, d'autant plus que de 
vives impulsions emaneront du budget federal, 
notamment au cours du premier semestre. La 
tendance d'evolution de la formation brute de 
capita:l fixe se raffermira probablement. Sauf 
dans le secteur de la transformation, la reprise 
des investissements d'equipement devrait s'acce-
lerer. La construction residentielle continuera de 
faire preuve de dynamisme, tandis que •la per-
sistance de !'expansion entrainera une forte aug-
mentation des stocks. Meme en admettant que 
la hausse des salaires et traitements reste mode-
ree, la consommation des menages devrait se 
developper a un rythme assez rapide durant les 
prochains mois. Au total, le taux de croissance 
du produit national brut en termes reels pour-
rait atteindre environ 51lz % en 1972. Dans 
cette hypothese, ·le recours a l'offre etrangere 
devrait demeurer important, en depit de la 
devaluation du dollar. 
Dans le Royaume-U ni, la greve des rnineurs sera 
vraisemblablement suivie d'une normalisation de 
l'activite. II n'en reste pas moins que les pertes 
de production ne pourront sans doute pas etre 
entierement compensees, et que la greve, en 
raison de sa Jongue duree et de ses repercussions 
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sur d'autres secteurs de l'economie, aura en-
traine d'importantes pertes de revenus. Dans 
ces conditions, il est a prevoir que la croissance 
du produit national brut n'atteindva que diffi-
cilement le taux de 3 Yz % avance dans l.e prece-
dent rapport trimestriel. D'autre part, l'exce-
dent de la balance des paiements courants pour-
rait continuer de se reduire. 
Dans la plupart des pays industrialises d'Europe, 
de meme qu'au Japon, l'affaiblissement actuel 
de ~a conjoncture pourrait persister un certain 
temps. Aussi les importations de ces pays ne 
devraient-elles augmenter que moderement. 
Quant aux importations des pays en voie de 
developpement, il faut s'atrtendre a un ralentisse-
ment de leur expansion. 
2. Les perspectives dans Ia Cornmunaut6 
En ce qui concerne ,!'evolution previsible pour 
les prochains mois, il y a maintes raisons de 
penser que la croissance economique restera re-
lativement moderee dans [es premiers temps. 
Pour le moment, en tout cas, on ne discerne pas 
encore une acc6leration notable de !'expansion 
de 1la demande interieure. L'eventualite et l'am-
pleur d'une reprise de l'acrtivite 6conomique au 
cours du second . semestre ne dependent pas 
seulement de la politique conjoncturelle qui sera 
suiv·ie, mais ·aussi et surtout de la mesure dans 
laquelle les divers groupes 6conomiques tien-
dront compte, dans leur comportement et plus 
sp6ciallement dans leurs revendications en ma-
tiere de revenus et de prix, des imperatifs de la 
conjonoture actuelle. 
La formation brute de capital fixe ne marquera, 
au total, qu'une expansion relativement mode-
ree. Les investissements des entreprises pour-
raient meme regresser dans quelques pays mem-
bres. Certes, la rationalisation imposee par une 
concurrence accrue, le prochain elargissement de 
la Communaute, ainsi que de meiHeures condi-
tions de financement, constituent de serieuses 
raisons d'investir; mais la pression qui s'exerce 
sur .les marges beneficiaires et la baisse du degre 
d'utilisation des capacites entraineront malgre 
tout un affaiblissement de la propension a in-
vestir. Dans quelques pays membres, cependant, 
notamment en Italie et en France, les depenses 
d'investissement des entreprises publiques aug-
menteront dans une mesure sensible. 
Les investissements sous forme de construction 
montreront sans doute un developpement appre-
ciable. En effet, la demande devrait continuer 
de s'affermir dans les secteurs de la construction 
residentielle et des travaux publics' qui ont be-
neficie, durant les derniers mois, de mesures de 
soutien gouvernementales et figureraient 'Sans 
doute en bonne place dans d'eventuels program-
mes de relance conjoncturelle. 
L'expansion des depenses de consommation des 
menages devrait rester vive, en depit d'une evo-
lution pJ.us moderee des remunerations et d'une 
situation moins favorable de l'emploi. II est 
notamment a prevoir qu'elle augmentera encore 
sensiblement en France, et peut-etre meme a un 
rythme accelere en I talie. Dans la Republique 
federale d'.A!llemagne, elle recevra temporaire-
ment une impulsion supplementaire du fait que, 
vers le milieu de l'annee, les menages seront 
rembourses, pour un montant de 4 milliards de 
marks, du supplement conjoncturel a l'impot 
sur le revenu. 
Eu egard aux perspectives actuelles d'evolution 
de la demande globale, la production de la Com-
munaute ne devrait accuser qu'un developpe-
ment modere pendant la majeure partie de 
l'annee 1972. Dans quelques secteurs de l'in-
dustrie, et en particulier dans la metallurgie, 
eHe pourrait meme, durant les prochains mois, 
accuser une baisse en comparaison annuehle. Une 
certaine reprise de la production, dans le cou-
rant du second semestre, n'est cependant pas 
exolue. 
Au total, le taux de croissance du produit brut 
de la Communaute en termes reels pourrait 
atteindre 3 % en 1972. Quant a l'indice de la 
production industrielle (a !'exclusion de la cons-
truction et de l'industrie des denrees alimen-
taires, boissons et tabacs), il augmenterait de 
1 a 1~ %. 
L'emploi global ne devrait guere s'accroitre dans 
la Communaute au cours des prochains mois; une 
eventuelle augmentation du nombre de salaries 
irait de pair avec de nouvelles reductions de la 
duree du travail. Dans certains pays, une regres-
sion temporaire de l'emploi pourrait meme etre 
enregistree dans l'industrie. D'autre part, le sec-
teur des services, qui eprouvait jusqu'a present 
de serieuses difficultes de recrutement, pourra 
desormais couvrir plus aisement ses besoins de 
main-d' reuvre. 
Les importations en provenance des pays non 
membres ne montreront sans doute que peu de 
dynamisme, etant donne ,}a faiblesse relative de 
l'activite economique dans la Communaute et 
les bonnes recoltes obtenues en 1971. La valeur 
des importations de la Communaute, exprimee 
en unites de compte, pourrait meme continuer 
d'accuser pendant un certain temps la tendance 
a la baisse observee durant les derniers mois. 
Compte tenu de !'evolution analogue des expor-
tations, il est a presumer que la balance commer-
ciale de la Communaute, abstraction faite de 
l'incidence des facteurs saisonniers, ne se modi-
Hera pl!s sensiblement d'ici le milieu de l'annee, 
et qu'elle pourrait meme, par 1a suite, se solder 
de nouveau par des excedents un peu plus 
eleves. 
Malgre un nouveau ralentissement de la hausse 
des prix des produits industriels a la produc-
tion, il est a craindre que le aHmat general des 
prix ne demeure tres defavorable dans la plupart 
des pays membres. En tout cas, la poussee des 
prix a la consommation restera vive. 
Principales mesures de polltique economl· 
que 
Janvier : 
- Le traite d'adhesion du Royaume-Uni, du 
Danemark, de l'Irlande et de la Norvege a !a 
Communaute est signe le 22 janvier 1972. 
Fevrier : 
- Un projet d'accord commercial avec les 
Etats-Unis est signe le 4 jevrier 1972. 
Mars: 
- Au cours de sa session des 20 et 21 mars, 
le Conseil adopte une resolution relative a 
!'application de la resolution du 22 mars 1971 
concernant la realisation par etapes de !'union 
economique et monetaire dans la Communaute. 
Il adopte egalement une directive pour la regu-
lation des flux financiers internationaux et la 
neutralisation de leurs effets indesirables sur la 
liquidite interne. 
- Lars de la meme session, le Conseil dresse 
le bilan de la politique economique suivie en 
1971 et adapte aux exigences de l'evolution 
economique les orientations tracees dans le 
«Rapport annuel sur la situation economique 
de la Communaute ». Sous reserve de !a consul-
tation des Etats adherents, il marque son accord 
sur le texte d'une directive concernant !'orga-
nisation d'enquetes statistiques de conjoncture 
coordonnees dans l'industrie. 
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TABLEAU 1: Donnees de base pour 1970 
Commu- R.F. Bel- Luxem-
naute d'Alle- France Italie Pays-Bas gique bourg magne 
Superficie totale (en milliers de km1) 1167,5 248,5 551,2 301,2 36,6 30,5 2,6 
Population totale (en milliers) 188147 61 566 50 705 53 486 13 019 9 691 340 
Densite par km s 161 248 92 178 356 318 131 
Population active occupee 74196 27 204 20 473 18 956 4 678 3 842 (143,6) 
Repartition en % de la population 
active civile occupee par grands 
secteurs d' activite 
- Agriculture 13 8,8 14,2 19,4 7,3 (4,7) (10,9) 
- Industrie 44 48,7 40,6 43,3 41,2 (42,4) (46,3) 
-Services 44 42,5 45,2 37,3 51,5 (52,9) (42,8) 
Repartition en % du produit inte-
rieur brut : 
- Agriculture 3,6 6,0 10,3 6,2 4,5 (4,1) 
- Industrie . 52,9 48,2 40,5 42,0 42,6 (56,9) 
- Services . 43,5 45,8 49,2 51,8 52,9 (39,0) 
Repartition des a,rincipaux agregats 
en% du pro uit interieur brut: 
- Consommation privee . 54,3 58,8 63,9 56,8 60,4 (55,7) 
- Consommation publique 15,9 12,1 12,7 16,1 14,0 (10,8) 
- Formationbrutedecapitalfixe . 26,5 25,8 21,2 26,3 22,1 (25,6) 
- Exportations totales . 23,1 16,0 20,2 48,3 44,4 83,2(1) 
- Importations totales 21,5 15,8 19,6 49,6 42,1 72,6(1) 
(1) 1969 
TABLEAU 2: Evolution de quelques grandeurs economiques importantes 
Variation en volume 
In dice 
en par rapport a 1' annee precedente volume (en%) 1963 
=100 
1966 I 1967 I 1968 I 1969 I 1970 1969 
Produit brut + 4,3 + 3,2 + 6,0 + 7,3 + 5,4 144 
Production industrielle + 5,0 + 1,3 + 8,9 + 11,9 + 6,3 154 
Importations de marchandises + 7,1 + 0,8 + 11,6 + 12,6 + 21,1 184 
Consommation privee + 4,7 + 3,7 + 4,9 + 7,0 + 6,4 143 
Formation brute de capital fixe + 4,5 + 1,0 + 7,4 + 9,6 + 8,2 152 
Exportations de marchandises + 8,3 + 7,6 + 13,5 + 7,5 +· 9,3 188 
Echanges intracommunautaires de 
marchandises (base importations) + 11,0 + 5,7 + 19,5 + 22,5 + 12,4 245 
Produit brut par tete + 3,4 + 2,6 + 5,4 + 6,4 + 4,5 135 
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TABLEAU 3: Principaux indicateurs mensuels 
IAnn~e I Janv.j F~v. I Mars I Avrll I Mal I Juln I Julll., Aodt I Sept., Oct. I Nov., 
1421 
I 
Production lndustrlelle 1969 137 146 150 151 152 136 116 
(1963- 100) 
1970 149 156 160 160 .163 157 142 118 
1971 156 161 161 163 161 161 145 117 
Importations de marchandlses 1969 3175 2 793 3105 3283 3 321 8 376 3 259 2858 
en provenance des pays non 
membres (c.a.f.: Mlo U.C.) 1970 3 664 3 397 3 608 3 959 3 736 4 000 3 780 8 376 
1971 3 676 3 912 4 405 4 090 3 948 4 310 3906 3 705 
I 
Exportations de marchandlses 1969 2 886 2 745 3 261 3 306 3 2951 3 296 I 3 584 2 801 
vers Ies pays non membres 
(f.o.b.: Mlo U.C.) 1970 3 285 3 349 3 749 3 828 3 589 3 949 3 984 3 322 
1971 3 550 3 831 4471 4025 4 079 4180 4 328 3 864 
Solde de Ia balance commerclale 1969 
- 289 - 48 + 156 + 23 - 26 - 80 + 325 - 57 (MloU.C.) 
1970 
- 379 - 48 +141 - 131 -146 - 51 +204 - 54 
1971 -126 - 81 + 66 
-
65 + 131 -130 + 422 + 169 
Echanges commerclaux ent.re les 1969 2 696 2 727 3 067 3 043 3 013 3 101 3 157 2 415 
pays membres (Mio U .C.) 
1970 3140 3 284 3 604 3 782 3 247 3 861 3655 2 949 
1971 3 369 3 786 4 459 3 967 8 920 41031 3 995 3 448 
REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET LES TABLEAUX 
Sources : Communaute : Office statistique des Communautes europeennes (O.S.C.E.). 
Allemagne : O.S.C.E.; Statistisches Bundesamt. 
France : O.S.C.E. 
I 
146 150 168 
155 160 165 
160 166 169 
3 365 3 637 3 407 
3 812 3 892 4 099 
3 936 3 987 3 916 
3225 3 729 3 425 
8 703 4 099 3 853 
4135, 4 H·2 4101 
-140 + 92 + 18 
- 109 -t-207 - 246 
+ 199 + 196 + 186 
3 089 3 554 3 144 
3 719 8 900 3 8471 

















Italie : Relazione generale sulla situazione economica del Paesa (1969). 
Pays-Bas : O.S.C.E.; Ministerie van Sociale Zaken en Volksgezondheid; Centraal Bureau voor de 
Statistiek. 
Belgique : O.S.C.E.; Ministere de l'Emploi et du Travail. 
Luxembourg: O.S.C.E. 
Etats-Unis : Departement du Commerce. 
Royaume-Uni : Office central de Statistique. 
Conversion en unites de compte (1 U.C. = 0,888671 gramme d'or fin). 
Graphique 1 
~ Production industrielle : Indice desaisonnalise de Ia banque centrale («Federal Reserve ») 1967 = lOO. 
- Prix a Ia consommation : Indice du Departement du Travail : 1967 = 100. 
Graphique 2 
- Exportations declarees, en valeur et abstraction faite des variations saisonnieres, y compris les reexportations 
mats a !'exclusion des exportations du Departement de la Defense. 
- Importations declarees, en valeur et abstraction faite des variations saisonnieres. 
GraphiqHe J 
- Production industrielle : Indice desaisonnalise de !'Office centfl!.l de Statistique 1963 = 100. 
- Prix de detail : Indice du Departement de l'Emploi, 16 janvier 1962 = 100. 
Graphique 4 
- Exportations f.o.b. Importations c.i.f. Departement du Commerce et de l'industrie, statistiques desaisonnalisees 
du commerce exterieur (« Overseas trade statistics »). 
Graphique 5 
- Moyennes mobiles sur trois mois des indices corriges des variations saisonnieres (non compris Ia construction 




- Moyennes mobiles sur trois mois de la valeur, corrigee des variations saisonnieres, des echanges commerciaux 
entre les pays membres de la C.E.E., d'apres les statistiques douanieres d'importation. 
Graphique 7 
- Moyennes mobiles sur trois mois de la valeur, corrigee des variations saisonnieres, des exportations (f.o.b.) 
vers les pays non membres et des importations (c.a.f.) en provenance de ceux-ci, d'apres les statistiques doua-
nieres. 
Graphique 8 
- Reserves des autorites monetaires en or et en devises convertibles, avoirs en droits de tirage speciaux et position 
de reserve aupres du F.M.I. Chiffres bruts, a fin de mois, a !'exclusion des engagements exterieurs. 
Tableau 1 
- Population totale au milieu de l'annee; pour 1' Allemagne, moyenne annuelle estimee; pour l'Italie, moyenne 
annuelle. 
- Population active, residente et occupee au milieu de l'annee; pour la France, population active civile; 
pour l'Allemagne, moyenne annuelle estimee; pour l'Italie, moyenne annuelle a !'exclusion des personnes 
provisoirement emigrees. 
- Part de !'agriculture, de l'industrie et des services au cm1t des facteurs. 
- Part des principaux agregats dans le produit interieur brut aux prix du marche. 
- Exportations et importations totales: biens, services et revenus de facteurs. 
Tableau 2 
- Production industrielle: indice de l'Office statistique des Communautes europeennes, sans la construction 
ni l'industrie des denrees alimentaires, boissons et tabacs. 
- Importations (c.a.f.) en provenance des pays non membres de la C.E.E., d'apres les statistiques douanieres. 
Exportations (f.o.b.) vers les pays non membres de la C.E.E., d'apres les statistiques douanieres. 
- Echanges commerciaux entre les pays membres de la C.E.E., d'apres les statistiques douanieres d'importation. 
Tableau J 
- Voir les remarques du tableau 2. 
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II. LA SITUATION DANS LES PAYS DE LA COMMUNAUTE 

A. Republique federale d'AIIemagne 
Un ralentissement plus marque de la conjoncture allemande, observe a la fin de 
l'annee derniere, a ete suivi, au debut de 1972, d'une Iegere amelioration. La 
production est neanmoins demeuree injerieure a son niveau du debut de l' annee 
precedente. La progression des salaires s'est moderee, mais les tendances a la hausse 
des prix sont restees vives, notamment au stade de la consommation. 
En depit du climat psychologique plus favorable dont temoignent les milieux 
d'affaires, il faut s'attendre, pour les prochains mois, a une conjoncture relativement 
peu dynamique. Toutefois, dans le courant du second semestre, l'assouplissement 
de Ia politique du credit et une politique budgetaire de relance pourraient susciter 
une reprise de l'activite economique. 
1. L'6volutlon au cours des dernlers mols 
L'affaiblissement de la conjoncture allemande, 
qui s'etait nettement accentue depuis l'automne, 
sous l'in£luence de la crise monetaire et de la 
greve dans 1'industrie transformatrice des me-
taux, a pris fin au debut de l'annee. Depuis le 
mois de decembre, !'atmosphere s'etait quelque 
peu rasserenee, surtout dans le secteur des 
entreprises. Le manque de dynamisme de la 
demande etrangere et des investissements a 
neanmoins persiste. Bien que la progression des 
revenus se soit egailement ralentie, !'evolution 
des prix et plus specialement du cout de lla vie 
est restee peu satisfaisante. 
TancHs que, lors des phases anterieures d'·affai-





1970 1971 . 1972 
constituaient un facteur de soutien de l'activite, 
elles montrent, cette fois, une nette tendance au 
flechissement. Entre novembre et janvier, les 
exportations effectives de marchandises ont mar-
que, abstraction fahe de !'incidence des facteurs 
saisonniers, un recul de 4,2 % en valeur par 
rapport au trois mois precedents. 
Les investissements d'equipement, ou le ralen-
tissement de la conjoncture s'est manifeste en 
premier lieu et ou il s'est aussi revele le plus 
sensible, ont continue de regresser. Ainsi qu'il 
a ete expose dans Je precedent rapport tri-
mestriel, ce flechissement, devenu presque inevi-
table apres la surchauffe des dernieres annees, 
s'est accentue depuis l'automne, du fait surtout 
des difficultes accrues auxquelles se heurte !'ex-
portation et de la forte reduction des marges 
beneficiaires au cours de l'annee ecoulee. 
Dans !'ensemble, les investissemenrts sous forme 
de construction ont de nouveau augmente, tant 
en volume qu'en valeur, pendant ~e dernier tri-
mestre de l'annee ecoulee, et aussi, grace notam-
ment a la clemence du temps, durant les pre-
miers mois de cette annee. Si les investissements 
en construction des entreprises ont diminue, la 
construction residentielle, en revanche, a con-
tinue d'imprimer de vives impmsions a l'acti-
vite economique. La situation s'est amelioree en 
ce qui conceme les travaux de genie civil, sous 
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l'effet d'une gestion budgetaire moins restric-
tive. 
L'expansion de la consommation des menages 
s'est ralentie au cours des derniers mois. Une 
evolution moins dynamique des revenus, obser-
vee depuis l'automne, a ete determinante a cet 
egard : en janvier, le taux d'augmentation, d'une 
annee a l'autre, des salaires horaires convention-
nels dans l'industrie n'atteignait plus que 8,3 %, 
alors qu'il s'elevait encore a 15 % en septembre 
dernier. Le taux de progression des salaires 
effectifs par personne occupee a ete du meme 
ordre. De plus, la formation d'epargne a aug-
mente dans une mesure sensible. L'affaiblisse-
ment de Ja conjoncture au niveau de la consom-
mation s'est surtout traduit par une evolution 
moins dynamique des ventes au detail. Pour la 
periode decembre/janvier, celles-d ont depasse 
de 7,6 % en valeur et de 2,7 % en volume les 
resultats enregistres un an auparavant. 
La tendance a la regression de la production 
industrielle s'est accentuee jusqu'a la fin de !'an-
nee derniere, notamment sous l'effet du conflit 
social qui a eclate dans la metallurgie; mais une 
certaine amelioration s'est manifestee au mois de 
janvier, imputable en partie aux pertes de pro-
duction enregistrees auparavant, en partie aussi 
Production industrielle 
ISO 
1963 = 100 
Ech s~mi-Jog. 
170 
I I I I I I I I ;<iD 
160 
./ A f"' 
-. 
........... ~ v ......., 
150 
140 
130 I I I I I I I I II I I I I 
11•wvww~mx~mlamwvwwmmx~mlnmwv~w~~~~u 
1970 1971 1972 
aux conditions climatiques favorables. Au total 
et apres correction des variations saisonnieres, 
la production industrielle, au cours de la periode 
novembre/janvier, a diminue de 0,4 % par 
rapport au trois mois precedents. Cette baisse 
1' a fait tomber a 1,4 % en dessous du niveau ou 
elle se situait un an plus tot. Elle a ete particu-
lierement prononcee dans l'industrie des biens 
d'investissement. 
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Sur le marche de l'emploi, les effets du ralen-
tissement de la conjoncture, a la difference de 
ce qui s'etait produit lors de la regression des 
annees 19661196 7, ont ete relativement peu 
sensibles. Les entreprises s'efforcent manifeste-
ment de faire face au flechissement de la de-
mande par une diminution de la duree du tra-
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vaH plutot que par une reduction de Jeurs effec-
tifs de main-d'reuvre. Ala mi-fevrier, le nombre 
de ch6meurs partiels s'elevait a 227 000; il de-
passait ainsi de beaucoup le chiffre de l'annee 
precedente ( 63 000). Par contre, le nombre de 
travailleurs etrangers a encore augmente legere-
ment et le taux de chomage corrige des varia-
tions saisonnieres n'atteignait, fin fevrier, que 
0,9 %. 
En tendance, les importations n'ont plus guere 
progresse pendant les derniers mois. La diminu-
tion des importations de matieres premieres, de 
1970 1971 1972 
demi-produits et de produits intermediaires a 
ete compensee par une expansion toujours 
appreciable des achats de biens de consomma-
OPINIONS DES CHEFS D'ENTREPRISE 




., Appréciation du carnet de 
" commandes total 
' Appréciation des stocks de 
produits finis 
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Estimation de la tendance de la Estimation de la tendance des 
production au cours des prix de vente au cours des 
prochains mois prochains mois 
1970 1971 l'r2 197{1 1971 1'1- 2 
Réponses aux questions de l'enquête de conjoncture CEE, effectuée en Allemagne (RF) par l'IFO. 
GRAPHIQUES A, B, Cet D: Les trois zones, grise, blanche et noire, représentent l'évolution des pourcentages 
des trois réponses possibles à. la question posée. 
Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution de la somme des 
pourcentages pondérés par : 
0,03 pour les réponses «supérieur à. la normale • ou «augmentation»; 
0,02 pour les réponses «normal» ou« stabilité»; 















Prix A Ia consommation 
:a2D et salairea 1963 ... 100 
200 





,_.. io""" ., UBI ea 




-Prl ~l lac ~na mil ati )fi 
roo li_l I I I I I I I 
••••r,•••x•••••wvww••x•••••wr••••~•• 
1970 1971 1972 
tion. En janvier, Jes importations totales accu-
saient, par rapport a janvier 1971, un taux de 
croissance de 7,1 % en valeur et de 11,8 % en 
volume. 
Alors que Ja hausse des prix a la production 
des produits industriels s'est nettement moderee 
ces derniers temps ( en fevrier, ils ne depassaient 
p~us que de 2,6 % leur niveau de fevrier 1971 ) , 
celle des prix a la production des produits agri-
coles et des prix a la consommation s'est pour-
suivie a un rythme tout aussi rapide. A la mi-
fevrier' l'indice du cout de la vie depassait de 
5,5 % re niveau enregistre un an auparavant. 
La balance des paiements a ete caracterisee, 
durant les derniers mois, par la persistance d'ex-
cedents eleves du commerce exterieur. Cepen-
dant, la balance commerciale a l'egard des autres 
pays de la Communaute accuse depuis un an 
Emplois et ressources de biens et services 







Exportations (3) 141,9 + 8,1 
Formation brute de capital fixe 146,2 + 11,5 
Consommation des administrations 95,1 + 4,3 
Consommation des menages 334,0 + 6,9 
Produit national brut 603,4 + 5,5 
Importations (8) 127,1 + 15,2 
( 1) Statistisches Bundesamt, Wirtschaft und Statistik, Nr. 1/1972. 
( 2) Previsions. 
( 3) Biens, services et revenus de facteurs. 
Remarques generales: 
Variation par rapport 
a l'annee precedente, en% 
Valeur Volume Valeur Volume Valeur 
+ 10,9 + 6,2 + 8,7 + 4 + 6 
+ 23,9 + 4,0 + 11,7 - 2Y2 + 1Y2 
+ 13,8 + 6,1 + 19,0 + 4Y2 + 11 
+ 10,9 + 5,3 + 10,8 + 2Y2 + 7 
+ 13,2 + 2,8 + 10,7 + 1Y2 + 6 
+ 15,1 I+ 9,2 + 9,9 + 3Y2 + 5 
I 
(a) La difference entre les donnees relatives aux ressources, d'une part, et celles qui concernent les emplois, d'autre 
part, est imputable aux variations de stocks. 
(b) Les previsions constituent des approximations qui ont ete etablies sur la base d'hypotheses determinees, le 
plus souvent precisees dans le rapport trimestriel. Elles ont ete examinees par les experts des pays membres. Leur 
elaboration et leur publication n'engagent que la responsabilite de la Commission. 
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deja des deficits croissants, situation qm JUS-
qu'alors ne s'etait presentee qu'une seule fois 
depuis !'institution de la Communaute. De plus, 
!'afflux de capitaux en provenance de l'etranger 
a recommence de s'intensifier, surtout depuis la 
fin de 1' annee derniere. Au total, Jes avoirs nets 
en devises de Ja Banque federale et des banques 
19711 
Pour les mois de novembre a janvier, le taux 
de croissance de la masse monetaire, d'une annee 
a !'autre, s'est 6leve a 13 % en moyenne. Les 
credits accordes aux entreprises ont de nouveau 
Credits ·6ancairea 
a l'economie 
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augmente dans une mesure sensible; d'autre 
part, cependant, la formation d'epargne liquide 
et a court terme s'est, elle aussi, fortement 
accrue. 
2. Les perspectives 
Bien que le moral des chefs d'entreprise se soit 
ameliore depuis le debut de l'annee, il £aut 
s'attendre, pour les prochains mois, a Ia per-
28 
commerciales ont augmente de 5 milliards de 
marks de novembre a janvier' abstl'action faite 
de 1la diminution de valeur, d'un montant de 
6 milliards de marks environ, des reserves en 
devises de la Banque federale, du fait de la 
reevaluation, mais compte tenu de !'attribution 
de droits de tirage speciaux. 
Mio U.C. 
1971 1972 
sistance d'une conjoncture relativement depri-
mee. Une eventuelle reprise, dans le courant du 
second semestre, dependra non seulement du 
moment et de ,}'amp leur de la mise en reuvre du 
potentiel d'expansion dont dispose le Gouveme-
ment federal, mais aussi des progres qui pour-
root etre realises dans ·!'elimination des ten-
dances inElationnistes. 
On ne peut escompter que les exportations im-
priment de sensibles impulsions a ·l'activite eco-
nomique au cours des prochains mois. Les car-
nets de commandes des exportateul's allemands 
se sont sensiblement amenuises ces derniers 
temps. La nette deterioration de la position con-
currentielle de l' Allemagne et le manque de 
dynamisme dont temoignera Ia conjoncture 
mondiale durant les prochains mois donnent a 
penser que la concurrence des autres pays in-
dustrialises aura plutot tendance a s'intensifier. 
Neanmoins, ~e redressement de la conjoncture 
aux Etats-Unis, mais surtout une reprise en 
I talie et une expansion economique relativement 
vigoureuse en France, pourraient, par Ia suite, 
ameliorer les perspectives d'exportation de Ia 
Republique federale d' Allemagne. 
Les investissements, qui revetent une grande 
importance pour '!'evolution future de 1a con-
joncture, resteront sans doute, pendant une 
bonne partie de l'annee, sous l'inEluence de 
l'affaiblissement de Ia propension a investir des 
entreprises. Bien que les possibilites de finance-
ment se soient not:ablement ameliorees pour les 
entreprises durant les derniers mois, et que la 
pression exercee sur les marges beneficiaires 
doive vraisemblablement se relacher, il semble 
tout de meme premature de voir dans la Iegere 
amelioration du olimat des affaires l'indice d'une 
reprise tres prochaine des investissements d'equi-
pement. Si de nouvelles mesures de relance 
etaient prises par les pouvoirs publics, leurs 
effets ne se feraient sentir que progressivement 
dans le secteur des entreprises. Pour ce qui est 
des investissements sous forme de construction, 
on peut s'attendre, au total, a une Iegere expan-
sion en volume, grace surtout au developpement 
toujoul1S rapide de la construction residentielle 
et aussi a l'elargissement des programmes d'in-
vestissement des administrations publiques, deja 
fixes a J'heure presente. 
Dans les circonstances actuelles, les investisse-
ments sous forme de stocks representent un 
important element d'incertitude. Dans ce sec-
teur, les perspectives d'evolution peu dynamique 
de ~a demande laissent encore presager une pre-
ponderance des facteurs de baisse. D'apres les 
derniers resultats de l'enquete de conjoncture 
C.E.E., un nombre croissant de chefs d'entre-
prise se plaignent d'un gon£lement excessif de 
leurs stocks. 
Les impulsions assez fortes qui emanaient jus-
qu'ici de 1a consommation des menages ne 
perdront guere de 1leur vigueur. Certes, le ralen-
tissement observe dans la hausse des salaires se 
poursuivra vraisemblablement, tout en etant 
sans doute moins prononce que durant les der-
niers mois; l'emploi devrait continuer de regres-
ser legerement et la propension a l'epargne, 
deja tres 6levee, pourrait se renforcer encore. 
D'autre part, le remboursement des cotisations 
de securite sociale 'aUX pensionnes, pour un mon-
tant de 1,3 milliard de marks, et surtout le 
remboursement decide du supplement conjonc-
turel a l'imp(>t sur le revenu et les societes, qui, 
vers le milieu de l'annee, procurera aux mena-
ges un pouvoir d'achat supplementaire d'environ 
4 milliards de marks, exerceront un effet expan-
sionniste tres ~sensible sur la consommation 
privie. 
Eu egard a cette evolution de la demande glo-
bale, ~Ia production industrielle pourrait etre 
caracterisee, durant les prochains mois, par une 
quasi-stagnation et ce n'est que plus tard dans 
l'annee qu'une reprise pourrait progressivement 
se manifester. Dans ces conditions, [es services 
de la Commission estiment que le taux de crois-
sance du produit national brut en termes reels 
ne devrait guere depasser 1 a 1 ~ % en 1972. 
Etant donne ,Je manque de dynamisme de la con-
joncture, les importations n'augmenteront que 
moderement au cours des prochains mois, mal-
gre l'avantage dont beneficient les exportateurs 
etrangers du fait de la reevaluation. 
Le climat des prix restera defavorable dans une 
premiere phase. La tendance au ralentissement 
de la hausse des prix a la production des pro-
duits industriels se poursuivra sans doute, mais 
ne devrait se repercuter sur les autres prix 
qu'avec un decalage important. Les prix a la 
consommation, en particulier, augmenteront 
pendant quelque temps encore a un rythme 
rapide, d'autant plus que certains tarifs publics 
doivent etre majores et que, malgre !'incidence 
moderatrice que l'on peut attendre de la reeva-
luation du mark, un encherissement sensible des 
denrees alimentaires est a prevoir. 
La hausse encore sensible des couts et des prix 
assigne evidemment certaines llmites a une 
reorientation de la politique conjoncturelle dans 
un sens expansionniste. On ne peut cependant 
perdre de vue que, sauf dans quelques secteurs, 
la poussee des prix ne trouve plus guere son 
origine dans un excedent de la demande. S'il est 
vrai que la situation actuelle paratt requerir des 
mesures de soutien de la conjoncture, H importe 
cependant que celles-ci soient mises en reuvre 
d'une maniere qui permette de consolider la 
tendance au ralentissement de la hausse des sa-
laires et de reaHser des progres substantiels en 
matiere de stabilisation des prix. 
Etant donne la decision du Gouvernement fede-
ral d'effectuer des le milieu de l'annee en cours 
le remboursement du supplement conjoncturel 
d'imposition, remboursement qui, initialement, 
devait etre acheve pour le 31 mars 1973, il 
faudrait tout particulierement eviter de donner 
un nouvel elan a la consommation et d'aviver 
ainsi la hausse des prix a ~la consommation. Ce 
resultat pourrait notamment etre atteint en 
obtenant, au moyen d'une information appro-
priee, qu'une partie des sommes qui seront rem-
boursees aux menages soit consacree a l' epargne. 
En particulier, comme i1 est apparu que l'ac-
croissement des depenses du Bund et surtout 
29 
des Lander depassera de beaucoup, cette annee, 
les previsions budgetaires, il conviendrait de 
retarder pendant quelque temps l'execution des 
depenses des «budgets d'eventuali<te ». 
11 est d'une importance toute particuliere, pour 
!'evolution future des investissements, que les 
communes, auxquelles incombe Ia majeure 
partie des investissements du secteur public, ne 
soient pas amenees, eu egard a des moins-values 
fiscales, a reviser en baisse leurs programmes 
d'investissement ou a en retarder la realisation. 
La Banque federale d' Allemagne a deja notable-
ment assoupli ,sa politique monetaire dans le 
courant des derniers mois. Le taux d'escompte, 
ramene a 3 %' se situe ainsi a un niveau au-
dessous duquel il n'etait tombe qu'une seule 
fois, en 1959. Certes, ces mesures ont ete prises 
essentiellement en vue de retablir l' equilibre des 
paiements exterieurs; mais, etant donne l'affai-
blissement de l'activite d'investissement des 
entreprises, dies se justifient egaJement sur le 
plan de 'la politique conjoncturelle, puisqu'elles 
ont pour effet de creer des conditions de finan-
cement plus favorables. Quant a l'opportunite 
de mesures supplementaires dans ce domaine, il 
ne faut pas perdre de vue qu'une forte augmen-
tation du deficit budgetaire peut avoir une inci-
dence sensible sur la liquidite interieure. 
D'une maniere generale, J.e probleme de Ia pro-
tection contre des importations indesirables de 
capitaux garde toute son actualite. L'application, 
depuis le debut de l'annee, de la loi imposant, 
lors de l'obten1Jion de credit a l'etranger, la 
constitution d'un depot de capital non productif 
d'interets pourrait contribuer a limiter le recours 
des residents autres que les banques au capital 
etranger. 
3. La situation 6conomlque A Berlin-Ouest 
Durant les derniers mois, Je refroidissement de 
Ia conjoncture a ete un peu plus sensible a 
Berlin que sur le territoire federal; l'economie 
berlinoise est cependant demeuree exempte de 
phenomenes de recession. 
Les echanges exterieurs ont, dans !'ensemble, 
montre peu de dynamisme. Certes, J.es livraisons 
au territoire federal, qui reveten<t pour Berlin 
une importance primordiale, ont encore ete con-
siderables; depuis peu, cependant, leur expan-
sion s'est egalement moderee, du fait de la 
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faiblesse de la demande dans le territoire fede-
ral. Comme les biens d'inv(jgtissement represen-
tent une large part de ces livraisons, le ralen-
tissement constate reflete olairement le flechisse-
ment de la conjoncture des investissements dans 
le territoire federal. En revanche, l'activite eco-
nomique a Berlin a ete vivement stimulee par la 
consommation des administrations publiques, 
par suite notamment du montant eleve des de-
penses de personnel. 
Tandis que se poursuivait la regression conjonc-
turelle de la production de biens d'investisse-
ment, la production de biens de consommation 
a continue de s'accroitre. Au total, la production 
industrielle a ete, au quatrieme trimestre de 
l'annee ecoulee, inferieure de 3 % au niveau ou 
elle se situait un an auparavant. Les chiffres 
dont on dispose au sujet de !'evolution du pro-
duit brut pendant le meme intervalle font appa-
raitre une progression de 1,7 % en termes reels. 
Les tendances a Ia detente observees sur le 
marche de l'emploi depuis [e milieu de l'annee 
1970 se sont poursuivies. La diminution du 
nombre de personnes occupees dans l'industrie 
a ete nettement plus forte que sur le territoire 
federal; elle s'est elevee a plus de 6 % en 
moyenne, au quatrieme trimestre de l'annee 
ecoulee, par rapport ala meme periode de 1970. 
Toutefois, le nombre de travailleurs etrangers 
a encore legerement augmente. La hausse des 
prix est restee tres vive, en particulier au niveau 
de la consommation; en janvier, l'indice du cout 
de lla vie accusait, par rapport a janvier 1971, 
une augmentation de 6 % environ. 
Pour l'annee 1972, on peut s'attendre a une 
evolution etaile de l'activite economique. Il y a 
pourtant lieu de craindre que des mises en 
chomage n'aient un effet defavorable sur Ia 
structure de l'emploi. 
Prlnclpales mesures de polltique 6cono-
mlque 
Decembre: 
- Dans le cadre du nouveau regime des cours 
de change des principaux pays industriels du 
monde occidental, adopte lors de la reunion du 
Groupe des Dix, tenue a Washington les 17 et 
18 decembre dernier, le cours du mark a ete fixe 
provisoirement a 3,2225 marks pour un dollar 
des Etats-U nis ( parite precedente : 1 dollar = 
3,66 marks). Ceci constitue une reevaluation 
de 13,58 % par rapport au dollar. Le taux de 
reevaluation pond ere par rapport a l' ensemble 
du monde s'eleve a 6,5 %. En meme temps, la 
bande de fluctuation entre les points d'interven-
tion et la parite provisoire a ete portee de + 
o,75 % a+ 2,25 %. 
- La Banque federate ramene, avec effet au 
23 decembre 1971, le taux d'escompte de 4,5 
a 4 % et celui des avances sur titres de 5,5 a 
5 %. Les taux des reserves obligatoires sont 
abaisses de 10 % pour les engagements inte-
rieurs a partir du 1er janvier 1972, ce qui reduit 
la liquidite bancaire de pres de 3 milliards de 
marks. Les taux des reserves applicables aux 
engagements vis-a-vis de l' etranger res tent in-
changes. 
Janvier : 
- Le 1er janvier 1972 entre en vigueur la loi 
du 23 decembre 1971, portant modification de 
la loi sur le commerce exterieur, et qui autorise 
le Gouvernement federal a immobiliser une 
partie de !'afflux de monnaie et de capitaux en 
provenance de l' etranger, pour autant que l' effi-
cacite de la politique monetaire et conjoncturelle 
en soit serieusement menacee. Dans ce cas, les 
residents peuvent etre contraints a deposer sans 
interet, pendant une periode determinee, sur un 
compte ouvert aupres de la Banque federate, un 
certain pourcentage des emprunts et des credits 
qu'ils ont contractes a l'etranger. 
- Dans l'industrie de transformation des me-
taux, les sa/aires sont releves de 7,5 % a comp-
ter du yr janvier 1971. La nouvelle convention 
collective est applicable pendant douze mois. 
Un montant forfaitaire de 180 marks au total 
sera verse pour la periode d' octobre a decembre 
1971. Pour la duree totale de la convention, qui 
est de quinze mois, la hausse des salaires est 
ainsi portee a pres de 7 % sur base annuelle. 
En outre, it a ete decide de verser, pour 1972, 
40 % d'un treizieme mois, dans le cadre d'un 
plan par etapes. 
- Depuis le 1er janvier 1972, les travailleurs 
et les employes de Ia fonction publique bene-
ficient d'une augmentation lineaire des remune-
rations de 4 % et d'un montant comp!ementaire 
de 30 marks par mois. Il en resulte une majora-
tion effective des remunerations de 6,5% envi-
ron. La duree hebdomadaire du travail devra etre 
ramenee progressivement de 42 a 40 heures a 
partir du 1er octobre 1974. 
- Le Conseil conjoncturel pour le Secteur 
public, qui est notamment charge de coordonner 
le recours des collectivites territoriales au mar-
che financier, se reunit le 24 janvier 1972. Pour 
ce qui est des emprunts du secteur public en 
1972, le Conseil estime que les emissions etalees 
dans le temps ne devraient pas contrecarrer la 
tendance a la baisse des taux d'interh qui se 
dessine actuellement sur le marche des capitaux, 
qu' elles devraient eviter de perturber le marc he 
et continuer d'encourager l'epargne privee. 
- Le 26 janvier 1972, le Gouvernement fede-
ral adopte le rapport annuel sur la situation 
economique pour 1972. Seton les projections 
macro-economiques qui ont servi de base a ce 
rapport, le Gouvernement federal estime qu'il 
est possible de realiser en 1972 un taux de 
croissance reel de 2 a 3 % du produit national 
brut, dans !'hypothese d'un taux de chOmage de 
1 % et d'une hausse des prix a la consommation 
de 4,5 %. Les principales mesures envisagees 
pour atteindre cet objectif et pour soutenir Ia 
conjoncture ont trait a !'utilisation, des le prin-
temps, d'un montant de 2,5 milliards de marks 
preleve sur le «budget d'eventualite » de l'Etat 
federal, a l' augmentation des depenses des 
Lander («budget d'eventualite », deblocage du 
fonds de perequation conjoncturelle) J a des 
depenses supplementaires a concurrence d'un 
milliard de marks pre/eve sur les fonds ERP, 
ainsi qu' au remboursement, pour un montant de 
5,9 milliards de marks, du supplement conjonc-
turel a l'impOt sur le revenu et les societes, ce 
remboursement devant commencer au cours de 
l' ete prochain. 
- Le 26 janvier 1972, le Bundestag decide de 
majorer l'imp6t sur le tabac de 25 % a compter 
du 1•r septembre 1972 et l'impot sur les hydro-
carbures de 4 pfennigs par litre a partir du 1er 
mars 1972, ainsi que de rembourser le preleve-
ment de 2 % opere sur les pensions, en 1968 et 
1969, au titre de la securite sociale. Le montant 
de ce remboursement, qui represente environ 
40 % d'une mensualite de pension, sera paye 
fin mars-debut avril. Cette operation represente, 
pour !'assurance vieillesse, une charge suppte-
mentaire de 1,3 milliard de marks. 
- Le 29 janvier 1972, l'Etat federal et les 
Lander sont convenus de porter de 30 a 35 % 
le pourcentage revenant aux Lander, en 1972 et 
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1973, dans le rendement des taxes sur le chiffre 
d'affaires. Il en resulte, pour l'Etat federal, une 
moins-value de 1,3 milliard de marks. A cela 
s'ajoutent des versements supplementaires de 
l'Etat federal aux Lander pour un montant an-
nuel de 550 millions de marks, qui represente 
environ 1,1 % du produit de la taxe sur le 
chiffre d'affaires. 
Fevrier: 
- A compter du 1er fevrier 1972, les salaires 
dans l'industrie siderurgique seront augmentes 
de 6 %, au depart de salaires horaires majore 
de 22 pfennigs. La nouvelle convention collec-
tive restera en vigueur jusqu'a fin novembre 
1972. Pour les mois d'octobre 1971 a janvier 
1972, les ouvriers de l'industrie siderurgique 
percevront un montant forfaitaire net de 200 
marks. Il en resulte, pour les quatorze mois de 
validite de la convention, une augmentation glo-
bale des sa/aires de 7 % environ. 
- En vertu d'une convention collective conclue 
le 2 fevrier entre les partenaires sociaux de 
l'industrie de la construction, les salaires des 
ouvriers de ce secteur sont majores de 6,4 % a 
partir du 1"' mai 1972. Il a ete decide, en outre, 
qu'a partir du 1er avril 1973 l'indemnite de 
ch6mage destinee a compenser les pertes d'heu-
res de travail dues aux intemperies serait egale-
ment versee en ete. 
- La Banque federate arrete, le 24 fevrier, les 
mesures suivantes : 
1. le taux d'escompte est ramene de 4 a 3 % 
et le taux des avances sur titre de 5 a 4 % J 
avec effet au 25 fevrieri 
2. les contingents de reescompte mis ala dispo-
sition des etablissements de credit sont re-
duits de 10 % avec effet au 1"' mars. Le 
montant total des contingents de reescompte 
attribues aux etablissements de credit se 
trouve ainsi reduit d'environ 2,3 milliards 
de marksi 
3. les taux des reserves obligatoires portant sur 
l'accroissement des engagements envers les 
non-residents sont portes de 30 % a 40 % 
au 1er mars. En meme temps, la periode de 
reference pour !'evaluation de ces reserves 
supptementaires est reportee de novembre 
1970 a novembre 1971, mais la reduction du 
montant de base resultant eventuellement 
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de ce report ne doit pas depasser 20 % du 
montant recense en novembre 1970; 
4. les reserves obligatoires portant sur les de-
pots a vue des non-residents seront desor-
mais calcutees au jour le jour et non plus 
seulement, comme jusqu'ici, quatre fois par 
semaine. 
- La garantie de change accordee par le Gou-
vernement federal pour les operations d'expor-
tation a long terme entre en vigueur le 
24.2.1972. Elle porte sur les operations d'expor-
tation en dollars des Etats-Unis, en livres ster-
ling ou en francs suisses. Les directives suivan-
tes doivent, en outre, etre appliquees : ne peu-
vent etre garanties que les operations s'etendant 
sur une periode de plus de deux ans a compter 
de Ia conclusion du contrat jusqu' a Ia derniere 
echeance du credit; le risque de change n'est 
couvert qu'a !'expiration de cette periode; aupa-
ravant, l' exportateur do it so it supporter ce 
risque, soit le couvrir sur le marche a terme des 
changes; les pertes de change ne depassant pas 
3 % sont ala charge de !'entrepreneur, les bene-
fices de change de plus de 3 % doivent etre 
verses a l'Etat federal. La prime est normale-
ment fixee a 0,7 % l'an. 
Mars: 
- Le Gouvernement federal approuve, en date 
du 1er mars, le decret relatif a la mise en appli-
cation de la loi dite « Bardepotgesetz », en vertu 
de laquelle le credit obtenu a l' etranger et qui 
n' est pas directement destine a des transactions 
en biens et services, donne lieu desormais a la 
constitution obligatoire d'un depot de capital 
non productif d'interlts et fixe a 40 % du mon-
tant emprunte. Les credits contractes avant le 
yr janvier 1972 et verses avant le 1er mars 
1972 ne sont pas soumis a cette obligation. Le 
decret prevoit par ailleurs une serie d' excep-
tions, portant notamment sur tous les prets 
accordes par la Banque europeenne d'lnvestisse-
ment. 
- Le Gouvernement federal annonce, le 15 
mars 1972, que le supplement conjoncturel a 
l'impot sur le revenu et les societes sera rem-
bourse dans la seconde moitie de juin et au 
debut du mois de juillet. Ce remboursement 
portera sur quelque 4 milliards de marks en 
faveur des menages et sur 2 milliards de marks 
environ en faveur des entreprises. 
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TABLEAU 1 : Evolution de quelques grandeurs economiques importantes 
1967 I 1968 I 1969 I 1970 I 1971 1971 
Variation en volume par rapport 
a l'annee precedente (en o/o) 1963 = 100 
Produit national brut - 0,2 + 7,3 I+ 8,0 + 5,5 + 2,8 145 
Production industrielle 
- 2,5 + 9,8 + 10,6 + 6,2 + 2,4 154 
Importations totales - 1,4 + 14,7 + 16,9 + 15,2 + 9,2 217 
Consommation privee + 0,9 + 3,8 + 8,0 + 6,9 + 5,3 148 
Consommation publique + 3,1 - 0,0 + 5,6 + 4,3 + 6,1 128 
Formation brute de capital fixe - 8,4 + 8,0 + 12,1 + 11,5 + 4,0 152 
Exportations totales + 8,1 + 13,4 + 12,6 + 8,1 + 6,2 209 
Produit national brut par tete - 0,6 + 6,8 + 6,8 + 4,2 + 1,8 136 
Produit national brut par personne 
active occupee + 2,8 + 7,1 + 6,1 + 4,0 + 2,7 143 
Variation en valeur par rapport 
a l'annee precedente (en o/o) 
Remuneration brute par salarie + 3,4 I + 6,7 I + 9,7 I+ 15,0 I+ 12,6 + 187 
TABLEAU 2: Evolution des conditions de l'equilibre interne et exteme de l'economie 
I 1967 I 1968 1969 I 1970 I 1971 
Solde exterieur 
Mio. U.C. + 4063 + 4488 + 3906 + 3046 + 2893 
% du produit national brut + 3,3 + 3,3 + 2,5 + 1,6 + 1,4 
Taux de chomage 1,7 1,2 0,7 0,5 0,7 
Prix de la consommation f.rivee 
(variation par rapport a 'annee precedente, en%) + 1,8 + 1,9 + 2,5 + 3,7 + 5,3 
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TABLEAU J: Commerce exterieur (evolution a prix courants) 
Variation par rapport~ Valeur % 1963-100 absolue du l'annee preoodente (en %) (Mio. u.c.) total 
1966 11967 11968 11969 1 1970 1970 1970 1970 
Exportations de marchandlses 
Total + 12,5 + 8,0 + 14,3 + 16,9 + 17,7 234 34195 100,0 
Intra-C.E.E. + 16,0 + 9,4 + 16,7 + 23,9 + 18,7 252 13 738 40,2 
Extra-C.E.E. + 10,6 + 7,2 + 12,9 + 12,8 + 17,0 223 20 456 59,8 
Exportations de prodults allmentalres, bolssons, tabacs 
Total - 2,0 + 26,9 + 21,8 + 27,0 + 27,6 370 1 066 3,1 
Intra-C.E.E. + 6,6 + 61,2 + 32,8 + 31,0 + 16,6 522 579 1,7 
Extra·C.E.E. - 7,3 + 2,6 + 9,4 + 21,6 + 43,7 275 487 1,4 
Exportations de matieres premieres et produits energtltlques 
Total + 7,1 + 1,3 + 10,7 + 4,2 + 19,0 156 1 946 5,7 
Intra-C.E.E. + 8,5 + 1,5 + 10,6 + 5,4 + 20,3 159 1 213 3,5 
Extra-C.E.E. + 5,0 + 0,4 + 11,5 + 2,4 + 16,9 150 732 2,2 
Exportations de prodults industriels llnls et semi-finis 
Total + 13,8 + 6,6 + 15,9 + 17,5 + 17,7 239 31183 91,2 
Intra-C.E.E. + 18,9 + 4,7 + 21,6 + 25,8 + 18,7 261 11 946 34,9 
Extra-C.E.E. + 11,3 + 7,6 + 13,0 + 13,0 + 16,5 226 19 237 56,3 
Importations de marchandises 
3,7 Total + 3,2 - + 16,1 + 23,7 + 19,6 229 29 816 100,0 
Intra-C.E.E. + 4,2 - 1,0 + 21,7 + 30,0 + 21,8 305 13 233 44,4 
Extra·C.E.E. + 2,5 - 5,4 + 12,5 + 19,3 + 17,9 191 16 583 55,6 
Importations de produits allmentalres, bolssons, tabacs 
4,2 3,7 Total + 2,4 - + + 16,7 + 14,3 179 4 964 16,6 
Intra-C.E.E. + 6,8 + 0,1 + 11,9 + 26,8 + 12,6 239 2 303 7,7 
Extra·C.E.E. - 0,1 - 6,9 - 1,9 + 9,0 + 15,9 147 2 651 8,9 
Importations de matleres premieres et produits energetlques 
0,6 Total + 2,8 - + 15,8 + 12,2 + 13,6 184 6 617 22,2 
Intra-C.E.E. + 8,1 + 9,4 + 18,1 + 23,3 + 18,5 258 1 417 4,8 
Extra-C.E.E. + 1,8 - 2,5 + 15,3 + 9,7 + 12,3 171 5 200 17,4 
Importations de prodidts industrlels llnis et semi-finis 
3,6 5,0 + 21,1 Total + - + 31,4 + 23,5 274 18 246 61,2 
Intra·C.E.E. + 2,8 - 3,0 + 25,4 + 32,0 + 24,8 236 9 514 31,9 
Extra-C.E.E. + 4,3 - 6,9 + 16,8 + 30,7 + 22,1 229 8 732 29,3 
TABLEAU 4: Princlpaux indicateurs mensuels 
I Anneel Janv., Fev. I Mars I Avrll I Mal I Juin I Juillet I Aoftt I Sept., Oct. I Nov. I Dec. 
Production lndustrielle 




Entrees de commandes, 1970 
total (1963 = 100) 1971 
1972 
Nombre de cMmeurs 1970 
(en 1000) 1971 
1972 
Construction : Nombre de 1970 
permls de construire pour 1971 
logements (en 1000) 1972 
Consommation privee . 1970 
Chiffre d'affaires de grands 1971 
magaslns (1963 = 100) 1972 
Prix & Ia ~onsommation 1970 
(1963 = 100) 1971 
1972 
Importations de marchan· 1970 
dlses (Mill. U.C.) 1971 
197:! 
Exportations de marchan· 1970 






















Solei!! de Ia balance com-
merclale (Mlo. U.C.) 
1970 + 238 
1971 + 481 
1972 
Reserves officielles d'or et 
de devises (Mlo. U.C.) 
1970 6 455 
1971 13 411 


































+ 3731 + 319 
+ 371 + 349 
6 61616 765 
































































154,2 155,2 157,6 156,5 153,7 






































































+ 313 + 363 + 384 + 403 + 652 + 485 + 248 + 284 + 104 
6 893 7 212 8 215 9 378 0 643 10 700 11 283 12 961 13 009 
16 138 18 400 16 207 16 603 16 335 16 561 16 818 16 981 16 552 
Disponlbllltes monetalres 1970 
(Mrd. D.M) 1971 
1972 
95,5 95,5 96,4 96,0 97,0 98,1 99,7 99,5 99,1 99,2 100,4 102,4 
103,8 104,4 105,4 107,2 109,7 109,5 112,9 113,0 112,4 113,3 11.1,9 115,2 
117,0 
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REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET LES TABLEAUX 
Source: Office statistique des Communautes europeenncs (sauf mention contraire). 
Conversion en unites de compte (1 U.C. = 0,888671 gramme d'or fin). 
Graphique 1 
- Exportations (f.o.b.) : Series corrigees des variations saisonnieres. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 2 
- Marche de l'emploi: Series desaisonnalisees. Moyennes mobiles sur trois mois. Situation en fin de mois. 
Graphique J 
- Production industrielle : a !'exclusion de la construction et de l'industrie des denrees alimentaires, boissons et 
tabacs; indice desaisonnalise; moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphiq11e 4 
- Importations (c.a.f.) : Series corrigees des variations saisonnieres. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 5 
- Prix ala consommation et salaires: Indice du cout de la vie de !'ensemble des menages prives (au milieu du 
mois); non desaisonnalise. Indice des gains horaires bruts moyens dans l'industrie (y compris la construction). 
Graphique 6 
- Balance commerciale : Difference entre les exportations et les importations desaisonnalisees, en valeur. 
Graphique 7 
- Credits bancaires a l'economie: Credits a court terme aux entreprises et particuliers a l'interieur du pays; non 
desaisonnalises. Situation en fin de mois. 
Tableau 1 
- Produit national brut aux prix du marche. 
- Production industrielle: Valeur ajoutee par l'industrie (y compris l'artisanat). 
- Exportations et importations to tales: Biens, services et revenus de facteurs. 
- Remuneration brute par salarie: Cotisations de securite sociale des employeurs comprises. 
Tableau2 
Solde exterieur: En termes de comptabilite nationale. 
- Taux de chomage: Nombre de chomeurs en pourcentage de la population active (moyennes annuelles). Source: 
« Statistisches Bundesamt » et « Bundesanstalt fiir Arbeit ». 
- Prix de la consommation privee: Prix implicites fournis dans les comptes nationaux. 
Tableau J 
- Exportations f.o.b., importations c.a.f. Le regroupement des rroduits est effectue sur la base de la « Classifi-
cation statistique et tarifaire pour le commerce internationa » (C.S.T.). Produits alimentaires, boissons et 
tabacs: groupes 0 et 1 ; matieres premieres et produits energetiques: groupes 2 a 4; produits finis et semi-finis: 
groupes 5 a 9. 
Tableau4 
- Production industrielle: Construction et alimentation exclues; in dice desaisonnalise. 
- Entrees de commandes: Industrie manufacturiere (sans les industries alimentaires, boissons et tabacs). Indice 
de valeur desaisonnalise. 
- Nombre de chomeurs: Chiffres desaisonnalises; situation en fin de mois. 
- Construction: Nombre de logements autorises; chiffres desaisonnalises. 
- Consommation privee: Indice de valeur desaisonnalise. 
- Prix ala consommation: Indice du cout de la vie de !'ensemble des menages prives (non desaisonnalise). 
- Importations f.o.b.; exportations c.a.f. Chiffres desaisonnalises. 
- Balance commerciale: Difference entre les importations et les exportations desaisonnalisees. 
- Reserves officielles en or et en devises : Reserves des autorites monetaires en or et en devises convertibles, avoirs 
en droits de tirage speciaux et position de reserve aupres du F.M.I. Chiffres bruts, a !'exclusion des engagements 
exterieurs. Situation en fin de mois. 
- Disponibilites monetaires: billets et monnaies divisionnaires en circulation (sans les encaisses des instituts de 
credit) et depots a vue des entreprises non bancaires et des particuliers residents (sans les depots des pouvoirs 




De tous les pays de la Communaute et, d'une far;on generate, de tous les pays de 
!'Europe occidentale, c'est la France qui conna'it actuellement la croissance econo-
mique la plus vigoureuse. En depit d'une expansion quelque peu ralentie des 
exportations et d'un Ieger affaiblissement de la propension a investir des entreprises, 
la production a marque des progres sensibles, dus en partie a !'augmentation toujours 
rapide des depenses de consommation des menages et de la demande emanant des 
administrations publiques. Les tensions inflationnistes sont neanmoins demeurees 
tres vives. 
Il faut s'attendre a voir persister !'expansion economique durant les mois a venir, 
meme dans !'hypothese d'un affaiblissement temporaire de la demande dans certains 
secteurs. Dans l'immediat, la hausse des cozlts et des prix se poursuivra sans doute 
a un rythme rapide. 
1. L'evolution au cours des dernlers mols 
L'economie fran~aise a encore temoigne d'une 
croissance appreciable pendant Jes derniers mois, 
bien que les impulsions emanant des exporta-
tions et de la propension a investir des entre-
pri.ses aient ete moins vives que pendant la 
majeure partie de l'annee ecoulee. La hausse des 
couts et des prix est demeuree tres forte. 
La demande etrangere n'a apporte qu'un faible 
soutien a !'expansion durant les derniers mois. 
Pour Ia periode janvier-fevrier, Ia valeur des 
Exportations Mio U.C. 
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exportations de marchandises, corr1gee des 
variations saisonnieres, n'a pas depasse de beau-
coup les resultats de l'ete dernier, malgre des 
ventes accrues de produits agricoles. Etant 
donne la hausse continue des prix a :!'exporta-
tion, le volume des livraisons a 1'etranger 
n'aurait done guere varie. 
La tendance de la formation brute de capital fixe 
est restee soutenue durant les premiers mois de 
l'annee. Les depenses d'investissement de l'Etat 
et des entreprises publiques se sont accrues dans 
une mesure appreciable. La reprise s'est pour-
suivie dans 'le secteur de Ia construction residen-
tielle. En revanche, 1Suivant les resultats des 
enquetes de conjoncture, les entreprises privees, 
notamment dans l'industrie, se sont montrees 
plus prudentes en matiere de nouveaux in-
vestissements. 
Les depenses de consommation ont encore ito-
prime de vives impulsions a l'activite econo-
mique. Les depenses courantes de materiel et de 
personnel des administravions publiques ont 
fortement augmente. De meme, 1les depenses de 
consommation des menages ont continue de 
s'accroitre a un rythme rapide. Le nombre de 
voitures particulieres et commerciales immatri-
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culees en janvier et fevrier depassait de1 quelque 
21 % ,le resultat enregistre un an plus tot. L'ex-
pansion des revenus des menages n'a donne 
jusqu'ici aucun signe de ralentissement. La 
hausse des taux des salaires horaires dans l'in-
dustrie s'est poursuivie a un rythme annuel de 
pres de 10 %. I1 semble, de surcroit, que vers 
la fin de l'annee ecoulee et au debut de 1972 
l'emploi ait continue de se developper, d'autant 
p~us que les travaux en plein air ont ete favorises 
par le temps. Par ailleurs, eu egard a la forte 
hausse du cout de la vie, des primes ont ete 
accordees au debut de l'annee, notamment dans 
~es administrations publiques, en vertu de la 
garantie du pouvoir d'achat. Les revenus de 
transfert, et notamment l'indemnite de chomage 
et certaines pensions, ont egalement ete aug-
mentes dans une mesure appreciable. 
S'adaptant aux tendances d'evolution de la de-
mande esquissees ci-dessus, la production a mar-
que des progres paniculierement rapides dans 
les industries orientees vers la consommation, 
ou le degre d'uti:lisation des capacites est d'ail-
Production industrielle 1963 = 100 l~C'11. sPml-lo~. 
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leurs demeure tres eleve. Sa croissance s'est 
legerement acceleree, au cours des derniers mois, 
dans les industries fabriquant des demi-produits, 
mais a continue de se ralent:ir, en revanche, dans 
le secteur des biens d'investissement. Au total, 
!'expansion de la production industrielle, durant 
les derniers mois, a encore atteint un rythme 
annuel de 6 a 7 %. 
Le nombre de demandeurs d'emploi, abstraction 
faite de !'incidence des facteurs saisonniers, s'est 
plus ou moins stabilise au debut de l'annee; il 
representait alors environ 1,75 % de la popula-
tion active. Quant au nombre d'offres d'emploi 
non satisfaites, il est demeure tres eleve. En 
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depit de gains de productivite encore relative-
ment importants, la reduction de 'la duree du 
travail prevue par de nombreuses conventions 
Marche de l'emploi en milliers 
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collectives contraint les entreprises a augmenter 
leurs effectifs; cet accroissement met d'autant 
plus le potentiel de main-d'ceuvre nationale a 
contribution que !'immigration de travailleurs 
etrangers a ete deliberement freinee depuis le 
milieu de 1971. 
La valeur des importations a eu tendance a se 
stabi!liser dans les derniers temps, sous l'effet 
de plusieurs facteurs : reaction faisant suite a 
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ter, gestion plus prudente des stocks de matieres 
premieres et de demi-produits, f.lechissement de 
certains prix a !'importation et difficultes de 
livraison temporaires eprouvees par certains ex-
portateurs allemands du fait de greves. 
Les tensions inflationnistes sont demeurees tres 
vives, bien que les efforts entrepris par le 
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GRAPHIQUES A, B, Cet D: Les trois zones, grise, blanche et noire, représentent l'évolution des pourcentages 
des trois réponses possibles à la question posée. 
Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution de la somme des 
pourcentages pondérés par : 
0,03 pour les réponses «supérieur à la normale 11 ou u augmentation •; 
0,02 pour les réponses «normal» ou {(stabilité»; 
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1970 1971 1972 
prises, pour contenir Ja hausse des prix} aient 
abouti a un lt!ger ralentissement de celle-d. En 
revanche, les produits agricoles ont accuse une 
forte tendance a l.'encherissement. En j,anvier, 
l'indice I.N.S.E.E. des 295 artides depassait de 
5,6 % le niveau atteint un an auparavant . 
La balance commerciale s'est legerement ame-
lioree depuis l'automne dernier. La balance des 
mouvements de capitaux a long terme s'etant 
soldee par un surplus eleve, l'excedent de la 
balance globa!le des paiements, pour le quatrieme 
trimestre, a ete beaucoup plus ,important que 
ceux des trimestres precedents. Les reserves bru-
Emplois et ressources de biens et services 
1969 (1) 1970 (1) 1971 (a) 1972 (3) 
Aux Variation par rapport 




Volume Valeur Volume Valeur Volume 
Exportations (') 110,4 + 17,0 + 25,9 + 10 + 14% + 8 
Formation brute de capital fixe 184,0 + 7,4 + 14,9 + 6 + 11% + 6 
Consommation des administrations 89,4 + 3,8 + 11,1 + 3% + 12 + 3 
Consommation des menages 439,6 + 4,3 + 9,7 + 6% + 12% + 5% 
' 
Produit national brut I 731,7 + 6,0 + 12,0 + 5% + 12 + 4% 
Importations (') I 114,4 + 8,5 + 18,8 +9 + 12% + 10 
(I) Rapport sur les comptes de la Nation 1970. Ministere de l'Economie et des Finances. 
(2) Estimations. 
(3) Previsions. 
(') Biens, services et revenus de facteurs. 






+ 10% l 
+11 
I 
(a) La difference entre les donnees relatives aux ressources et celles qui concement les emplois est imputable aux 
variations de stocks. 
(b) Les estimations et les previsions constituent des approximations qui ont ete etablies sur la base d'hypotheses 
determinees, le plus souvent precisees dans le rapport trimestriel. Elles ont ete examinees par les experts des pays 
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1970 
tes d' or et de devises des autorites monetaires 
( y compris les droits de tirage speciaux et la 
position aupres du Fonds monetaire interna-
tional) sont passees de 6,85 milliards d'unites 
de compte en octobre 1971 a 7,6 milliards en 
janvier 1972. 
Les excedents de la balance des paiements et 
!'augmentation du volume du credit ont joue 
un role essentiel dans ,l'accroissement de la 
liquidite interieure. L'incidence restrictive que 
les operations du Tresor exercent d'ordinaire, au 
quatrieme trimestre, sur la liquidite a ete, cette 
fois, plus accentm!e que l'annee precedente. En 
effet, l'excedent de tresorerie, en atteignant 4,5 
milliards de francs pour le dernier trimestre de 
1971, a ete plus eleve que celui qui avait ete 
enregistre un an plus tot. Au totail, le deficit 
pour 1971 a ainsi ete ramene a 3,6 milliards 
de francs, ailors qu'un excedent de 3,7 milliards 
avait ete realise en 1970. 
Le marche monetaire a ete caracterise par 
l'aisance, d'autant plus que les taux des reserves 
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derniere fois en date du 21 mars 1972. Les taux 
d'interet ont encore eu tendance a flechir. La 
Banque de France a ramene le taux d'escompte 
de 6,5 % a 6 % au 13 janvier; en outre, elle 
a reduit plusieurs fois, 1le plus recemment au 
debut de mars, ses taux d'intervention sur le 
marche monetaire. Le marche des capitaux a 
reflete le niveau eleve de ~·epargne. Le marche 
des obligations est demeure soutenu, et les cours 
des actions ont remonte. 
2. Les perspectives 
Les perspectives de la conjoncture fran\;aise sont 
actuellement determinees par deux faoteurs 
contradictoires. D'une part, l'affaiblissement de 
la conjoncture chez les principaux partenaires 
commerciaux, ainsi que les relations de change, 
devenues un peu moins favorables depuis les 
accords de Washington, ne manquent pas d'af-
fecter le developpement des exportations et sans 
doute aussi la propension a investir des indus-
tries fortement axees sur !'exportation. D'autre 
part, les mesures de relance economique mises 
en ceuvre au debut de ~'annee · donneront une 
impulsion nouvelle a la demande interieure et 
tout particulierement a la formati~n brute de 
capital fixe. 
Les exportations ne montreront sans doute 
qu'un developpement modere durant les pro-
chains mois, etant donne que !'expansion econo-
mique chez les principaux partenaires -commer-
ciaux de la France, a .!'exception des pays de 
!'Amerique du Nord, restera assez limitee dans 
les premiers temps. L'avantage dont benefi-
daient les industries exportatrices sur le plan 
de la concurrence, du fait des nouvell~. relations 
de change, a ete dans une large mesure resorbe 
par des majorations de prix et il n'est pas du 
tout certain que, dans la phase actuelle de la 
conjoncture, les entreprises soient disposees a 
consentir des rabais a lleurs clients etrangers 
pour realiser un accroissement substantiel du 
volume de Jeurs exportations. 
Le ·large debouche qu'offre toujours le marche 
interieur jouera egalement un role a cet egard. 
II semble notamment que le climat des investis-
sements se soit encore legerement ameliore apres 
les decisions de Washington. Si Ia propension a 
investir des entreprises privees est demeuree 
moins vive qu'au cours des dernieres annees, 
en ·revanche, les depenses d'investissement de 
l'Etat et des entrepdses publiques restent en 
forte expansion. En outre, la baisse des taux 
d'interet pourrait avoir une influence favorable 
sur ·les Jnvestissements, surtout dans le secteur 
de la construction, ou l'on peut s'attendre a un 
essor vigoureux et durable notamment en ce 
qui concerne la construction residentielle et les 
travaux publics. 
L'expansion des depenses de consommation des 
menages restera a peu pres aussi vive que jus-
qu'a present. Rien ne permet, pour le moment, 
de prevoir un ralentissement notable de l'ac-
croissement des revenus des menages. Les taux 
de salaires, en particulier, augmenteront encore 
fortement et l'emploi continuera de s'ameliorer, 
notamment dans la construction. 
Dans ces conditions, il est probable que la 
production marquera encore des progres appre-
ciables, qui pourraient cependant s'averer un 
peu moins rapides qu'au cours du second se-
mestre de 1971. Sans doute une legere accelera-
tion de !'expansion pourrait-eHe s'amorcer dans 
certains secteurs, et notamment dans les indus-
tries producttices de biens d'investissement. 
Mais un radentissement temporaire n'est pas 
exolu dans les industries de biens de consomma-
tion, crimpte tenu notamment de !'evolution 
des stocks au stade du commerce. En tout cas , 
suivant Jes dernieres enquetes de conjoncture 
C.E.E., les chefs d'entreprise s'attendent a une 
baisse Iegere du taux de croissance de la pro-
duction. Au total, le produit national brut en 
termes reels devrait s'accroitre de 4~ a 5 % 
en 1972. 
Le niveau de ~·emploi restera, dans !'ensemble, 
6leve.· n n'est-·cependant pas exolu que Je nom-
bre de chomeurs augmente encore quelque peu, 
notamment sous !'influence de facteurs struc-
turels et du grand nombre de jeunes entrant 
dans Ia vie active. En outre, la .situation du 
marche de l'emploi presentera sans doute d'as-
sez nettes differenciations mivant les regions et 
les professions, si bien que ~·on pourra enre-
gistrer ici des penuries de main-d'reuvre, ai1leurs 
un nombre eleve de demandes d'emploi. 
Les importations devraient encore augmenter 
legerement, d'autant plus que certains secteurs 
de l'economie, et notamment quelques industries 
productrices de biens de consommation se 
' plaignent de la difficulte d' adapter leur produc-
tion a la demande croissante. En outre, les nou-
velles parites de change, app1iquees depuis le 
mois de decembre, pourraient favoriser !'impor-
tation de certains biens. La reconstitution previ-
sible des stocks de matieres premieres pourrait 
avoir une incidence anruogue. Dans ces condi-
tions, le solde de la balance commerciale pour-
rait se reduire quelque peu. 
Le climat des prix restera defavorable, meme si 
une politique active des prix est poursuiv!ie. 
D' apres les dernieres enquetes de conjoncture 
C.E.E., on peut s'·attendre que l'encherissement 
des produits industriels, au stade de la produc-
tion, atteigne au moins 3 % en moyenne an-
nuelle. Au niveau de la consommation, !'aug-
mentation pourrait meme etre sensiblement plus 
elevee, d'autant plus que [es prix des denrees 
alimentaires et de certains services continueront 
d'accuser une forte tendance ala hausse. 
Dans ces conditions, le souci primordial des 
autorites responsables de la politique conjonctu-
relle doit demeurer le freinage de la hausse des 
couts et des prix. La France sera de toute ma-
niere, en 1972, le pays de !'Europe occidentale 
ou le taux de croissance economique sera le plus 
eleve, meme s'il reste inferieur au taux annuel 
moyen prevu, pour la periode 1970-1975, dans 
le VIe plan et dans le troisieme programme 
de politique economique a moyen terme de la 
Communaute. Une stimulation systematique de 
la demande interieure pourrait aviver 'les ten-
sions inflationnistes sans resoudre fondamen-
talement le probleme du chOmage qui, en 
France, semble de caractere plutot structure! 
que conjoncturel. La decision, prise au debut de 
l'annee, d'avancer la passation de certaines com-
mandes de 'l'Etat et d'accelerer les engagements 
de credits devrait etre executee en evitant que 
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l'accroissement des depenses de l'Etat ne de-
passe le taux initialement prevu. En effet, une 
politique prudente en matiere budgetaire s'im-
pose d'autant plus que la modif,ication, annoncee 
simultanement, du mode de calcul de la taxe sur 
la valeur ajoutee entraine des moins-values fis-
cales. En outre, la polillique budgetaire doit etre 
envisagee dans lle contexte d'une politique mone-
taire devenue moins restrictive et qui etait deja 
caracterisee, en 1971, par un accroissement ra-
pide de la masse monetaire et du credit accorde 
aux entreprises. 
Eu egard aux aspects structurels du chomage, 
les mesures de relance economique devraient 
etre concentrees sur les regions et les secteUl'S 
qui disposent de reserves de main-d'ceuvre. En 
outre, il conviendrait d'attacher une importance 
particuliere a toutes les mesures susceptibles de 
contribuer a l'execution des programmes regio-
naux de developpement et de favoriser h mobi-
lite de la main-d'ceuvre. 
Principales mesures de politique econo-
mique 
Decembre: 
- Dans le cadre de l'assouplissement de la 
politique monetaire, amorce des la fin d'octobre 
par un abaissement du taux d'escompte et pour-
suivi par la mise en reuvre d'autres mesures 
tendant a reduire le Ioyer de l' argent (entre 
autres un nouvel abaissement des taux d'inter-
vention de Ia Banque de France sur le marcbe 
monetaire, une reduction du taux d'interet net 
des bons du Tresor a echeance de 5 ans, ramene 
de 5,5 a 5,25 %' une diminution des interets 
debiteurs perr;us par les banques commerciales, 
variant entre 0,3 et 0,6 % selon Ia nature du 
credit), les reserves obligatoires sont reduites 
d' environ 5 milliards de francs. Avec effet au 
21 decembre, leurs taux sont ramenes de 12,25 
a 10 % pour les depots a vue, de 6,5 a 4 % 
pour les depots a terme et de 3 a 2 % pour les 
credits. Quant aux taux relatifs aux comptes de 
non-residents, jusqu' alors uniformement fixes a 
12,25 %, ils sont alignes sur les taux appliques 
aux comptes des residents. 
Dans le contexte du realignement des parites 
monetaires des principaux pays industriels du 
monde occidental, decide tors de Ia Conference 
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des Dix tenue les 17 et 18 decembre a Washing-
ton, le taux central du franc franr;ais est fixe, 
avec effet au 21 decembre, a 5,11570 francs 
franr;ais pour un dollar, contre 5,55419 francs 
franr;ais precedemment. Le regime du double 
marche des changes, comprenant un «franc 
commercial» et un «franc financier», est toute-
fois maintenu. Sont seules supprimees certaines 
mesures de controle des changes, a savoir !'inter-
diction de convertir ou de transferer des avoirs 
en francs detenus par des non-residents, les 
dispositions concernant la position en devises 
des banques commerciales, la limitation des 
delais de reglement des importations et !'inter-
diction de verser des interets sur les comptes 
a vue et a court terme des non-residents. 
- A Ia fin du mois, la Banque de France 
annonce une modification des possibilites de re-
financement offertes aux banques commerciales. 
Les contingents de reescompte attribues a celles-
ci jusqu' a present, et dont le depassement don-
naif lieu au versement d'interets de penalisation 
en sus de l'escompte, sont supprimes avec effet 
au 15 janvier. A partir de cette date, le rees-
compte aupres de la banque centrale n'est plus 
prevu que pour les traites a moyen terme emises 
a !'occasion d'exportations vers des pays non 
membres. Le refinancement des autres opera-
tions de credit doit etre effectue par l'interme-
diaire du marcbe monetaire, qui de toute far;on 
joue un role de plus en plus important pour 
l' approvisionnement en liquidites du systeme 
bancaire, du fait de la reforme de la structure 
des taux d'interet amorcee au debut de 1971 
et de !'intensification de la politique d'open 
market. 
Janvier : 
- Au 1 er janvier, diverses pre stations de secu-
rite sociale sont majorees, notamment les alloca-
tions de vieillesse et les pensions d'invalidite. 
- Le Gouvernement publie, a la mi-janvier, un 
plan de soutien de la conjoncture prevoyant les 
mesures suivantes : 
1. Amenagement de la regie dite « du butoir » 
et remboursement partie/, a certaines entre-
prises, de leur credit de T.V.A. La charge 
qui en resultera pour le Tresor est evaluee, 
pour 1972, a environ 1,2 milliard de francs. 
2. Acceleration des passations de commandes 
pour la realisation de certains travaux pu-
blics, representant un montant d'environ 
500 millions de francs. 
3. Mise en reuvre de programmes d'investisse-
ment a options et acceleration des depenses 
d'investissement des entreprises publiques, 
portant sur un montant de plus de 2,2 mil-
liards de francs. 
4. Engagement anticipe de credits, a concur-
rence d' environ 1 milliard de francs, pour 
la construction de logements sociaux et auto-
risation donnee aux caisses d'epargne de con-
sacrer 1,4 milliard de francs, contre 0,9 
milliard en 1971, a !'octroi de credit hypo-
thecaire. Au total, et compte tenu de cer-
taines depenses supplementaires, ces mesu-
res se traduiront par l' engagement, durant 
le premier semestre de 1972, de depenses 
accelerees d'investissement de l'Etat et des 
entreprises publiques, representant un mon-
tant de 4,5 milliards de francs. Dans !'en-
semble, ces mesures entrainent un accroisse-
ment des moyens de financement a concur-
rence de 2,2 milliards de francs. 
- En liaison avec le plan de soutien de la con-
joncture adopte par le Gouvernement, la Banque 
de France ram?me, a la date du 13 janvier, le 
taux d'escompte de 6,5 % a 6 % et le taux 
des avances sur titres de 8 a 7,5 %. Le taux 
applicable aux creances nees a moyen terme sur 
les pays tiers reste fixe a 4,5 %. Certaines 
banques commerciales ramenent de 8,6 % a 
8,1 % le taux des credits a moyen terme rees-
comptables. 
- Le Conseil des Ministres approuve, a la mi-
janvier, une augmentation notable des aides au 
developpement regional. Pour favoriser notam-
ment !'industrialisation de !'Ouest et des zones 
frontalieres de !'Est, des primes allant jusqu' a 
25 % des investissements effectues sont accor-
dees pour la creation de nouveaux etablisse-
ments industriels ou pour l' extension des eta-
blissements existants. De plus, des primes pou-
vant atteindre jusqu'a 20 % des frais engages 
sont accordees pour encourager le transfer!, vers 
les regions a developper, des sieges sociaux des 
entreprises, ainsi que de leurs services d'etudes 
et de recherches. 
Fevrier : 
- Les salaires, traitements et pensions de re-
traite dans la fonction publique, ainsi que les 
soldes et pensions du personnel militaire, sont 
majores de 1,5 % au 1er fevrier; cette majora-
lion fait suite a une augmentation de 0,5 % 
deja accordee au 1er janvier pour compenser la 
hausse du cout de la vie en 1971. 
- Pour donner aux consommateurs une plus 
juste notion des prix, accrottre la transparence 
du marche au niveau du commerce de detail et 
dans le secteur des services, et intensifier ainsi 
la concurrence, les prix de toutes les marchan-
dises ou prestations de services doivent, a partir 
du yr fevrier, etre affiches de fafon claire et 
visible dans les vitrines, magasins, ateliers et 
autres locaux affectes a la vente. 
- Dans le cadre des efforts entrepris pour sti-
muler la construction de logements, une impor-
tante rejorme du systeme de credit a la cons-
truction est mise en reuvre au 1er fevrier. Elle 
vise notamment a accroitre le credit accorde 
pour la construction de logements en faveur des 
couches sociales les mains favorisees, a reduire 
le cout du credit en intensifiant la concurrence 
entre les etablissements financiers, a eliminer 
les avantages injustifies dont beneficient certains 
emprunteurs du fait de !'octroi de bonifications 
d'interets a long terme et a simplifier les proce-
dures a suivre pour obtenir des prets a la cons-
truction de logements. 
- Au debut de fevrier, la garantie de change 
a l' exportation est retablie, conformement a la 
promesse que le Gouvernement avait faite des 
le milieu d'octobre 1971. Cette garantie, dont 
la duree normale est de deux ans, couvre : 
1. les pertes subies en cas de baisse du cours 
de change de la monnaie dans laquelle est 
libellee la transaction; 
2. les pertes resultant d'une hausse du cours de 
change de la monnaie dans laquelle a ete 
reglee !'importation des produits necessaires 
pour la fabrication de la marchandise ex-
portee; 
3. la perte encourue par la banque ayant sous-
crit des engagements de caution, libelles en 
devises, pour garantir des operations d'ex-
portation. La garantie, qui couvre en prin-
cipe le montant total de la transaction, prend 
effet lorsque l' ecart du cours de change 
atteint ou de passe 3 %. La prime est fixee, 
pour le moment, a 0,648 % par an. 
- Avec effet au 15 fevrier, le taux de base 
applique sur le credit a la consommation est 
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abaisse de 1 %. Comme, en outre, les instituts 
de credit a la consommation reduisent notable-
men! les frais forfaitaires, le cout du credit a la 
consommation se trouve effectivement reduit 
d'environ 2 %. 
- Fin fevrier, un accord est signe entre cer-
taines organisations syndicates et le C.N.P.F., 
garantissant aux ch6meurs ages de plus de 
soixante ans et affilies depuis quinze ans au 
moins a la Securite sociale une indemnite corres-
pondant aux deux tiers du salaire reellement 
perfu au cours des trois derniers mois de leur 
activite. Ce taux atteindra 70 % en 1974. Le 
cout de la mesure sera supporte en partie par 
les pouvoirs publics, en partie par les cotisations 
patronales. 
Mars: 
- Dans le cadre de la politique de soutien de 
la conjoncture, le Gouvernement annonce, debut 
mars, de nouvelles mesures de politique mone-
taire : 
- Abaissement de 0,25 % des taux d'interet 
des emprunts obligataires de l'Etat et des 
Bons du Tresor a cinq ans. 
- Reforme des regles de placement des fonds 
collectes par les societes d'assurances, celles-
ci pouvant desormais accorder des prets 
directs aux en/reprises. 
- Abaissement, avec effet au 21 mars, du 
coefficient de reserve des banques. Celui-ci 
est ramene de 10 a 8 % pour les depots a 
vue et de 4 a 3 % pour les depots a terme, 
ce qui liberera quelque 3,5 milliards de 
francs de liquidites. 
- Faculte donnee a la Banque de France 
d' acheter ou de vendre directement des obli-
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gations en vue d' elargir ses possibilites de 
mener une politique d'open market. 
- Abaissement de 4,25 a 4 % du taux d'inte-
ret brut servi aux titulaires des livrets 
supplementaires (livrets B) des Caisses 
d'epargne, et de 8 a 7 % de !'interet des 
avoirs des comptes d'epargne-logement pour 
les nouveaux contrats. 
- A la mi-mars, le cout du credit accorde par 
les banques est en moyenne reduit de 0,5 %. 
Avril: 
- A partir du 1•r avril, le controle des prix 
est desserre : la liberte des prix sera complete-
men! retablie pour les entreprises industrielles 
employant moins de vingt salaries. En outre, les 
prix a la production de certains produits, comme 
par exemple les appareils de radio et de televi-
sion, les disques et le materiel de photographie, 
les bijoux, les fourrures, les cristaux et porce-
laines, les parfums et les boissons alcoolisees, 
ne seront plus soumis au controle. Pour les 
entreprises employant plus de vingt salaries, 
une « programmation de !'evolution des prix» 
prevoit que l' augmentation maxim ale pour les 
produits manufactures, entre le 1•r avril 1972 
et le 1•r avril 1973, ne devra pas depasser un 
objectif national de 3 %. Des exceptions sont 
prevues en faveur d' entreprises ou de secteurs 
qui sont exposes a une forte concurrence. Pour 
le commerce et les autres services, le systeme 
actuel de fixation par voie administrative des 
marges commerciales et des augmentations de 
prix reste en vigueur. Dans les douze prochains 
mois, les tarifs publics seront releves en 
moyenne du meme pourcentage que les prix des 
produits industriels et des services, c'est-a-dire 
de 3 a 4 %. 
France 
TABLEAU 1 : Evolution de quelques grandeurs economiques importantes 
I I I I 
I 
1966 1967 1968 1969 1970 1970 
Variation en volume par rapport 
a l'annee precedente (en%) 1963 = 100 
Produit national brut + 5,6 + 5,0 + 4,6 + 7,7 + 6,0 148 
Production industrielle + 7,4 + 4,6 + 4,7 + 9,8 + 7,1 157 
Importations totales + 13,9 + 8,0 + 12,8 + 22,5 + 8,5 215 
Consommation privee + 4,8 + 5,4 + 5,5 + 6,7 + 4,3 143 
Consommation publique + 2,3 + 4,1 + 5,1 + 4,4 + 3,8 129 
Formation brute de capital fixe + 8,4 + 6,1 + 6,6 + 10,1 + 6,6 176 
Exportations totales + 8,4 + 7,5 + 10,0 + 17,0 + 17,0 213 
Produit national brut par tete + 4,7 + 4,2 + 3,8 + 6,8 + 5,1 139 
Produit national brut par personne 
active occupee + 4,8 + 4,6 + 4,6 + 5,8 + 4,4 140 
Variation en valeur par rapport 
a l'annee precedente (en%) 
Remuneration brute par salarie + 6,1 I+ 6,7 I+ 11,6 I+ 12,0 I+ 9,4 181 
TABLEAU 2: :£volution des conditions de l'equilibre interne et externe de l'economie 
I 1966 I 1967 I 1968 I 1969 1970 
Solde exterieur 
Mio. U.C. + 344 + 446 + 101 - 792 + 558 
% du produit national brut + 0,3 + 0,4 + 0,08 - 0,6 + 0,4 
Taux de chomage 1,4 1,8 2,1 1,7 1,7 
Prix de la consommation privee 
(variation par rapportal'annee precedente, en%) + 3,0 + 2,8 + 4,9 + 6,8 + 5,2 I 
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TABLEAU J: Commerce exterieur (evolution a prix courants) 
Variation par rapport a In dice Valeur % 
l'annee precedents (en %> 1963=100 absolue du (Mio U.C.) total 
1966 I 1967 I 1968 I 1969 I 1970 1970 1970 1970 
Exportations de marchandises 
Total + 8,3 + 4,5 + 11,4 + 17,4 + 18,8 219 17 676 100,0 lntra-C.E.E. + 12,0 + 2,0 + 16,0 + 30,6 + 20,9 278 8 606 48,7 
Extra-C.E.E. + 5,8 + 6,3 + 8,2 + 7,5 + 16,8 182 9 070 51,3 
Exportations de produits alimentaires, boissons, tabacs 
Total + 7,5 + 2,9 + 19,8 + 20,8 + 6,0 216 2711 15,3 lntra-C.E.E. + 19,4 + 6,0 + 26,6 + 41,9 + 1,7 341 1 626 9,2 
Extra-C.E.E. - 2,0 - 0,1 + 12,8 - 3,3 + 13,2 140 1 085 6,1 
Exportations de matleres premieres et produits energetiques 
Total + 7,3 - 3,7 + 1,6 + 10,6 + 11,7 149 1 390 7,9 
lntro.-C.E.E. + 7,4 - 3,7 + 0,9 + 19,9 + 13,7 184 926 5,2 
Extra-C.E.E. + 7,2 - 3,6 + 2,6 - 3,5 + 7,9 107 464 2,7 
Exportations de prodults lndustrlels ftnls et semi-ftnls 
Total + 8,7 + 6,1 + 11,1 + 17,5 + 22,5 230 13 575 76,8 
Intra-C.E.E. + 11,2 + 2,3 + 16,2 + 29,0 + 28,7 287 6 054 34,3 
Extra-C.E.E. + 7,2 + 8,5 + 8,1 + 10,2 + 18,0 199 7 521 42,6 
Importations de marchandises 
Total + 14,6 + 4,5 + 12,5 + 27,7 + 9,8 217 18 913 100,0 
lntra-C.E.E. + 20,8 + 10,7 + 23,1 + 31,3 + 6,5 295 9 252 48,9 
Extra-C.E.E. + 10,5 + 0,2 + 4,4 + 16,7 + 13,2 173 9 661 51,1 
Importations de produits alimentalres, boissons, tabacs 
Total + 8,4 - 2,6 + 2,7 + 19,6 + 6,8 158 2 453 13,0 
Intra-C.E.E. + 1,3 + 16,6 + 31,8 + 33,4 + 3,9 296 814 4,3 
Extra-C.E.E. + 10,3 - 7,4 - 6,4 + 13,5 + 8,4 128 1 639 8,7 
Importations de matleres premieres et produits energetiques 
Total + 5,9 + 0,3 + 3,6 + 10,6 + 4,5 136 4 202 22,2 
Intro.-C.E.E. + 9,5 - 2,3 + 14,2 + 11,4 + 8,7 146 730 3,9 
Extra-C.E.E. + 5,3 + 0,8 + 1,7 + 10,5 + 3,7 134 3 472 18,3 
Importations de produits industriels ftnls et semi-ftnls 
Total + 22,0 + 9,0 + 19,6 + 30,3 + 12,4 300 12 258 64,8 
lntra-C.E.E. + 25,0 + 12,0 + 23,3 + 33,3 + 6,5 328 7 708 40,7 
Extro.-C.E.E. + 17,7 + 4,4 + 13,3 + 24,6 + 23,9 261 4 550 24,1 
TABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels 
I Anneel Janv.j Fev. I Mo.rs I Avril I Mal I Juin 1 Julllet 1 Aodt I Sept. I Oct. I Nov., Dec. I 
Production lndustrlelle 1970 150,3 150,7 150,7 151,4 149,2 148,2 150,6 144,3 152,0 151,2 149,9 151,8 
(1963 = 100) 1971 152,6 154,6 156,6 151,9 152,2 151,6 162,4 162,8 161,9 163,0 
1972 (164,8) 
N ombre de chOmeurs 1970 221,4 227,2 233,3 241,3 246,9 252,5 262,6 274,1 285,9 297,2 303,7 304,9 
(en 1000) 1971 311,1 307,9 310,3 311,4 316,2 320,9 331,0 341,9 359,1 376,7 378,4 378,7 
1972 (378,0) (365,2) 
Construction : Nombre de 1970 45,2 53,7 48,7 46,7 46,9 53,2 45,1 42,7 51,7 39,3 43,5 72,1 
permis de construire pour 1971 49,8 57,0 67,3 46,8 53,8 61,9 (52,4) (44,2) (51,9) (55,5) (60,5) (63,2) 
logements (en 1000) 1972 
Consommation privee 1970 151,8 142,9 139,6 142,7 144,1 142,9 147,0 148,9 143,8 149,4 135,9 154,3 
Chiffre d'o.ffo.lres des grands 1971 160,9 156,7 150,2 154,8 142,3 
magasins (1963 = 100) 1972 
Prix a Ia consommation 1970 128,0 128,6 129,0 129,6 130,1 130,7 130.9 131,4 132,0 132,5 133,0 133,4 
(1963 = 100) 1971 134,2 134,8 135,4 136,2 137,1 137,6 138,2 138,8 139,4 140,2 140,7 141,4 
1972 141,8 
Importations de marchan- 1970 I 434 1 488 1 431 1 660, 1 406 1 663 1 563 1 682 1 656 1 631 1 657 1 686 
dises (Mio U.C.) 1971 1 488 161.1 1 734 1 716 1 638 1 799 1 746 1 892 1 854 1 855 1 832 1 911 
1972 1 742 2 047 
Exportations de marchan- 1970 1 385 1 389 1 397 1 503 1 323 1 595, 1 415 1507 1 572 1 501 1 574 1 569 
dises (Mio U.C.) 1971 1531 1 595 1 651 1 615 1 652 1 667 1 691 1 794 1 769 1 761 1 813 1 827 
1972 1 756 (1 820) 
' 
Solde de Ia balance com- 1970 - 49 - 99 - J4 - 157 - 83 - 68 - 148 - 175 - 84 - 130 - 83 - 117 
merciale (Mio U.C.) 1971 + 13 - 18 - 83 - 101 + 14 - 132 - 55 - 98 - 8/i - 94 - 19 - 84 
1972 + 14 (- 227) 
Reserves otlicielles en or et 1970 4 050 4 122 4126 4 197 4 307 4 447 4 657 4 713 4 743 4 784 4 957 4 960 
en devises (Mio U.C.) 1971 5 346 5 404 5 490 5 561 5 628 5 655 6153 7 231 6 899 6 854 7 073 7 589 
1972 7 587 7 638 
Disponibilltes monetaires 1970 205,7 206,3 207,4 207,2 207,3 208,0 209,5 211,7 213,3 219,7 223,2 227,8 




REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX 
Source : Office statistique des Communautes europeennes (sauf mention contraire). 
Conversion en unites de compte (1 U.C. = 0,888671 gramme d'or fin). 
Graphique 1 
- Exportations (fob) : series corrigees des variations saisonnieres. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 2 
France 
- Production industrielle : batiment et industries alimentaires, boissons et tabacs exclus; serie corrigee des varia-
tions saisonnieres; moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 3 
- Marche de l'emploi. Series desaisonnalisees. Moyennes mobiles sur trois mois. Situation en fin de mois. 
Graphique 4 
- Importations (caf) : series corrigees des variations saisonnieres. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 5 
- Prix a la consommation et salaires. 
Indice national des prix ala consommation. En 1969 et 1970 : 259 articles; a partir de janvier 1971, nouvel indice : 
295 pastes). 
Indices des taux de salaires horaires, toutes activites, France entiere. 
Graphique 6 
- Balance commerciale : difference entre les importations et les exportations desaisonnalisees, en valeur. 
Graphique 7 
- Credits bancaires a l'economie. Source : Conseil national du Credit. Credits a court terme (jusqu'a 2 ans) des 
organismes monetaires aux entreprises et aux particuliers. Chiffres en fin de periode. 
Tableau 1 
- Source :Rapport sur les Comptes de la Nation 1970. Ministere de l'Economie et des Finances. 
- Produit national brut aux prix du marche (series nouvelles etablies sur base 1962). 
- Production industrielle: Valeur ajoutee par l'industrie. 
- Exportations et importations totales: Biens, services et revenus de facteurs. 
- Remuneration brute par salarie: y compris les cotisations sociales versees par les entreprises. 
Tableau 2 
- Source :Rapport sur les Comptes de Ia Nation 1970. Ministere de l'Economie et des Finances. 
- Solde exterieur: en termes de comptabilite nationale. 
- Taux de chomage: Rapport entre Ia population disponible a Ia recherche d'un emploi et Ia population active 
interieure. La population disponible a Ia recherche d'un emploi est estimee a partir du nombre des demandes 
d'emploi non satisfaites; le passage d'un concept a l'autre utilise les resultats du dernier recensement de popu-
lation. 
- Prix de Ia consommation privee: Indices des prix implicites fournis dans les comptes nationaux. 
Tableau 3 
- Exportations fob, importations caf. Le regroupement des produits est effectue sur la base de Ia « Classifi-
cation statistique et tarifaire pour le commerce international» (C.S.T.); produits alimentaires, boissons et 
tabacs: Groupes C.S.T. 0 et 1; Matieres premieres et produits energetiques: Groupes C.S.T. 2 a 4; Produits 
finis et semi-finis: Groupes C.S.T. 5 a 9. 
Tableau 4 
- Production industrielle: Chiffres desaisonnalises. Construction et industries des denrees alimentaires, boissons 
et tabacs exclus. 
- Demandes d'emploi non satisfaites: Chiffres desaisonnalises, situation en fin de mois. 
- Construction: Nombre de logements autorises. Chiffres desaisonnalises. 
- Consommation privee: Indices desaisonnalises du chiffre d'affaires des grands magasins. Echantillons constants. 
- Prix a Ia consommation : Indice des 259 articles en 1969 et 1970, et des 295 postes a partir de janvier 1971. 
- Importations caf, exportations fob. Chiffres desaisonnalises. 
- Balance commerciale: Difference entre les importations et les exportations desaisonnalisees. 
- Reserves officielles en or et en devises : Reserves des autorites monetaires en or et en devises convertibles, 
avoirs en droits de tirage speciaux et position de reserve aupres du F.M.I. Chiffres bruts a fin de mois, a I' exclusion 
des engagements exterieurs. 
- Disponibilites monetaires. Monnaie fiduciaire (total de la monnaie divisionnaire et des billets en circulation, a 
l'exclusion de la partie detenue par la Banque de France), depots a vue (depots de particuliers et d'entreprises 
a la Banque de France, aux comptes courants postaux et chez les comptables publics, et depots a vue corres-




Sous !'influence d'une evolution plus dynamique de !a demande interieure, !a con-
joncture economique pourrait avoir marque un Ieger raffermissement vers !a fin de 
l'annee derniere et au debut de 1972. Le chOmage, en expansion depuis le printemps 
de 1970, semble avoir legerement regresse. 
T oute prevision demeure aleatoire. T outefois, grace notamment a !a politique de 
relance suivie par le Gouvernement, les chances se sont ameliorees de voir s'amorcer, 
dans le courant de l'annee, une reprise de l'activite economique, dont l'ampleur 
serait assurement assez limitee dans les premiers temps. 
1. L'6volutlon au cours des dernlers mols 
Apres un an et demi d'affaihlissement presque 
ininterrompu, la conjoncture economique s'est 
quelque peu raffermie vefiS la fin de l'annee 
ecoulee. Une reprise de b demande interieure 
a ete le facteur determinant de cette ameliora-
tion. Par aill.eurs, l'expansio~ des exportations 
de biens et services est demeuree rapide, en depit 
d'un certain ralentissement. Tel a surtout ete 
le cas pour les exportations de marchandises. 
Pour la premiere fois depuis le milieu de l' annee 
Exportations 
1969, la tendance d'evolution des commandes 
etrangeres en carnet pourrait s'etre redressee. 
Abstraction faite des vaviations saisonnieres, la 
valeur des exportations de marchandises, expri-
mee en tires, a augmente de 18 % sur base 
annuelle entre 'le troisieme et le quatrieme tri-
mestre de 1971. Pour la peviode decembre-
janvier, 'leur taux de croissance d'une annee a 
l'autre s'est eleve a 26,7 %. 
Du cote de la demande interieure, on discerne 
certains indices d'une reprise des investissements 
qu'il n'est pas encore possible de quantifier. 
Ainsi les resultats des enquetes mensue1les effec-
tm!es aupres des chefs d'entreprise sur 1 'etat de 
leurs carnets de commandes et sur !'evolution de 
la production et du commerce exterieur indi-
quent que les investissements d'equipement, 
apres une longue regression, ont repris une ten-
dance 'legerement ascendante. Un redressement 
analogue de la tendance, mais ici particuliere-
ment net, a ete observe en ce qui conceme les 
invesrissements sous forme de stocks. Dans les 
deux cas, les nouvelles dispositions relatives au 
regime fiscal des investissements re~Hses avant 
!'entree en vigueur de la taxe sur la valeur ajou-
tee ont peut-etre influence dans un sens positif 
r'attentisme des chefs d'entreprise. Quant aux 
investissements ·sous forme de construction, il 
semble qu'ils aient continue de regresser, par 
suite de ~Ia crise persistante de la construction 
residentielle et malgre les mesures de soutien, 
directes et indirectes, prises par les pouvoifiS 
publics. 
L'expansion des depenses de consommation des 
menages para.lt s'etre acceleree. En tout cas, les 
commandes emanant du marche interieur ont 
nettement augmente dans les industries produc-
trices de biens de consommation, et il en a ete 
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de meme pour la production et !'importation 
de ces biens. Cette evolution a sans doute tenu, 
au premier chef, a une augmentation de la pro-
pension a consommer. De plus, !'expansion de 
la masse salarirue pourrait s'etre avivee legere-
ment, grace au developpement de l'emploi. La 
hausse des sruaires horaires resulte notamment 
d'une majoration particulierement importante 
des indemnites de vie chere, sur ~a base de 
l'echelle mobile des salaires. L'accroissement 
apparemment substantiel des revenus des agri-
culteurs a egalement contribue a stimuler la con-
sommarion. 
Conformement aux previsions, la production in-
dustrielle (a l'exclus.ion de la construction, ou 
une nouvelle regression a ete enregistree) est en 
hausse depuis le debut de l'automne dernier. 
Production industrielle 
170 
1963 = 100 
Bch. semi-log. 
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Cette expansion a ete particulierement sensible 
en ce qui concerne les biens intermed.iaires. Ce-
pendant, la production par jour ouvrable, pour 
la per,iod.e decembre-janvier, n'a depasse que de 
0,6% le niveau atteint un an auparavant. 
Le nombre de salaries a marque une Jegere ten-
dance a la baisse, mais il est possible que la 
Marche de l'emploi en milliers 
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durc:!e moyenne du travail par personne occupee 
ait recommence d'augmenter. Toutefois, par 
suite de la Iegere diminution de Ja population 
active, le chomage a cesse de progresser et a 
meme accuse un recul. 
Apres une periode assez longue de regression, 
les importations ont repris leur expansion. Abs-
traction faite de !'incidence des facteurs saison-
niers, 'la valeur des importations de marchan-
Mio U.C. Importations 
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dises, exprimee en Jires, s'est accrue de 7 % du 
troisieme au quatrieme trimestre de l'annee der-
niere; pour Ja period.e decembre-janvier, e11e a 
depasse de 14,4 % le montant enregistre un an 
plus ·tot. 
La hausse des prix, au cours du quatrieme tri-
mestre de ·l'annee ecoulee, s'est revelee tres 
faible au stade du commerce de gros ( 0,1 % 
en moyenne mensuelle); elle est, en revanche, 
restee vive au niveau de la consommation 
Prix a Ia consommation 















1970 1971 1972 
( 0,5 %) , surtout en ce qui concerne les den-
tees alimentaires et les services. Au mois de 
janvier, la hausse des prix de gros s'est nette-
















OPINIONS DES CHEFS D'ENTREPRISE 
SUR LA CONJONCTURE DANS L'INDUSTRIE 
A 
Appréciation du carnet de Appréciation des stocks de 
commandes total produits finis 
19~ ? 1'!711 1971 
Estimation de la tendance de la cl Estimation de la tendance des production au cours des prix de vente au cours des 
prochains mois prochains mois 






Réponses aux questions de l'enquête de conjoncture CEE, effectuée en Italie par l'I.S.C.O.-Mondo Economico. 
GRAPHIQUES A, B, Cet D : Les trois zones, grise, blanche et noire, représentent l'évolution des pourcentages 
des trois réponses possibles à la question posée. 
Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution de la. somme des 
pourcentages pondérés par: 
0,03 pour les réponses • supérieur à la. normale» ou «augmentation»; 
0,02 pour les réponses «normal» ou «stabilité»; 






















1970 1971 1972 
Emplois et ressources de biens et services 








Exportations (3) 10.545 + 6,6 
Formation brute de capital fixe 10.700 + 3,4 
Consommation des administrations 6.898 + 1,9 
Consommation des menages 32.836 + 7,8 
Produit national brut 52.091 + 4,9 
Importations (3) 9.340 + 17,5 
( 1) Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1971). 
(2) Previsions. 
(3) Biens, services et revenus de facteurs. 
( 4) Aux prix de 1963. 
(~) Aux prix de l'annee precedente. 
Remarques generales : 
Variation par rapport 
a l'ann~e precedente, en% 
Valeur Volume Valeur Volume Valeur 
(') (6) 
+ 11,9 + 6,5 + 12,6 + 5 + 9 
+ 15,0 - 4,9 + 1,6 + 1 + 5 
+ 6,7 + 4,2 + 21,2 + 3 + 7 
+ 13,5 + 2,6 + 7,9 + 3 + 9 
+ 11,8 + 1,4 + 8,1 + 3% + 8 
+ 22,4 + 0,5 + 7,4 +7% +11 
(a) La difference entre les donnees relatives aux emplois, d'une part, et celles qui concernent Ies ressources, d'autre 
part, est imputable aux variations de stocks. 
(b) Les previsions constituent des approximations qui ont ete etablies sur la base d'hypotheses determint!es, le plus 
souvent precisees dans le rapport trimestriel. Biles ont ete examinees par les experts des pays membres. Leur elabo-
ration et leur publication n'engagent que la responsabilite de la Commission. 
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rissement des automobiles. En comparaison an-
nuelle, elle atteignait aJors 2,8 %, tandis que 
celle des prix a la consommation s'elevait a 
4,7 %. 
Au quatrieme trimestre, pour Ia premiere fois 
depuis pres de deux ans, la balance des paie-
ments s'est ~soldee par un deficit. n est vrai que 
celui-ci est exclusivement imputable a d'impor-
tants remboursements anticipes de dettes. Les 
importations de capitaux rerulisees par les ban-
ques commerciales n'ont pas empeche une dimi-
nution de 245 milliards de lires des reserves 
nettes d'or et de devises des autorites mone-
taires, entre fin septembre derrrier et fin janvier 
1972 (1). 
L'evolution des paiements exterieurs a ainsi 
exerce un effet restrictif sur la liquidite inte-
rieure des banques commerciales. L'augmenta-
tion de la demande de credit, observee depuis 
peu, a agi dans le meme sens; 11 y a toutefois 
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la demande emanant de certains organismes pu-
blics. En depit d'un hrge recours des pouvoirs 
publics au marche des capitaux, les operations 
de caisse du Tresor ont eu une incidence expan-
sive sur la liquidite. Au total, la marge de liqui-
dite des banques, et par consequent ~leur paten-
tiel de credit, sont demeures tres importants. 
L'expansion de la masse monetaire s'est pour-
suivie au rythme ralenti que l'on observait de-
puis quelque temps; en decembre, elle atteignait 
18¥2 % par rapport au mois de decembre 
1970. 
( 1) Les reserves d'or et les reserves monetaires assimi-
lees a 1' or ont ete evaluees sur la base des anciennes 
parites. 
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Le marche des valeurs mobilieres est reste carac-
terise par la baisse des taux d'interet et par un 
gout tres vi£ du public pour les achats d'obliga-
tions. En revanche, le public a continue de 
manifester peu d'interet pour les actions. 
2. Les perspectives 
L'amelioration du climat psychologique, obser-
vee depuis peu dans les milieux economiques en 
Italie, donne a penser que la lente reprise de 
l'activite economique se poursuivra durant iles 
prochains mois et qu'ehle pourrait se muer, vers 
le milieu de l'anm!e, en une expansion plus 
rapide. Deux phenomenes, s'inscrivant tous deux 
dans la ligne de ce qui, suivant le precedent 
rapport trimestriel, constitue les conditions 
d'une reprise de la croissance economique, sem-
blent avoir particulierement contribue a !'ame-
lioration du climat de l'economie, demeure mal-
gre tout assez precaire du fait notamment de 
la crise gouvemementale. D'une part, les deci-
sions prises en decembre dernier par le Groupe 
des Dix, lors de la conference monetaire de 
Washington, ont ete considerees en I talie comme 
un pas important vers la solution de la crise 
monetaire mondiale. D'autre part, les tensions 
entre les partenaires sociaux ont apparemment 
continue de s'apaiser. 
Dans ces conditions, les considerations qui sui-
vent peuvent etre ramenees a un resume de 
!'expose presente dans le precedent rapport tri-
mestriel en ce qui concerne les perspectives 
d'evolution de la conjoncture italienne, et aux 
quelques corrections et complements qu'il y a 
lieu d'y apporter. 
II semble que l'on puisse toujours compter sur 
une expansion des exportations. Cette prevision 
se fonde non seulement sur !'evolution des com-
mandes, telle qu'eille est decrite plus haut, mais 
aussi sur les resultats de l'enquete «Forum» 
effectuee recernment par le « Mondo econo-
mico ». Si l'on tient compte de la suppression 
de la taxe de 10 % sur les importations ameri-
caines, ,intervenue entl'e-temps, et de la tendance 
que le cours effectif de la lire accuse jusqu'a 
present, il apparait que la position concurren-
tielle de l'ltalie, qui s'ameliorait depuis quelque 
temps deja, n'a pas ete, dans !'ensemble, affectee 
par les decisions de Washington. 
De meme, les perspectives d'evolution des 
investissements, pendant l'annee en cours, 
restent relativement favorables. Suivant les re-
sultats de l'enquete semestrielle C.E.E. effectuee 
a l'automne demier aupre's des chefs d'entre-
prise, et aussi de l'enquete «Forum» un peu 
plus recente et qui se rapporte a lla premiere 
moitie de 1972, on peut s'attendre a une ten-
dance a !'expansion des investissements. 
Compte tenu de la probabilite d'une augmenta-
tion legerement acceleree des depenses de con-
sommation des menages, a laquelle contribue-
ront sans doute, dans le courant du second se-
mestre, les achats antidpes effectues dans la 
perspective de l'introduct,ion de Ja taxe sur la 
valeur ajoutee, un taux de croissance d'un peu 
plus de 3 % du produit national brut en termes 
reels et une progression sensible des importa-
tions demeurent plausibles. 
Dans ces conditions, le nombre de salaries de-
vrait recommencer d'augmenter; mais il semble 
qu'il faille surtout s'attendre a un allongement 
de ,Ia duree moyenne du travai'l par personne 
occupee. 
Malgre la forte elasticite de l'offre, il est a pre-
voir que la poussee des prix restera vive. Cepen-
dant, la hausse du niveau general des prix, mesu-
ree d'apres l'indice des prix implicite du produit 
national brut, serait moins rapide que l'annee 
derniere, au cours de laquelle elle avait ete 
nettement influencee par les majorations de 
traitement accordees dans la fonction publique. 
Eu egard au degre d'utilisation peu eleve de la 
main-d'reuvre et des capacites techniques, il 
n'est pas douteux que le maintien de !'orienta-
tion expans,ionniste de la politique conjonctu-
relle teste souhaitable. Toutefois, a !'approche 
du moment ou les forces spontanees du marche 
auront retrouve suffisamment de vigueur et ou 
i1 conviendra done de moderer les impulsions 
imprimees par la politique conjoncturelle, les 
precautions necessaires devront etre prises pour 
que l'ampleur et !'orientation de !'action con-
joncturelle puissent etre adaptees avec soup~esse 
ala situation nouvelle. 
Etant donne le haut degre de liquidite qui carac-
terise actuellement le systeme bancaire, la 
marge disponible pour !'application d'une politi-
que monetaire expansionniste semble tres re-
duite. En revanche, une nouveJJ.e baisse du cout 
du credit pourrait s'averer opportune, eu egard 
notamment a !'evolution des taux d',interet sur 
les marches internationaux. 
La politique conjonctureHe devrait etre axee 
essentiellement sur les budgets publics, d'autant 
plus que, dans ce domaine, ses imperatifs coin-
cident largement, pour le moment, avec ceux de 
la politique structurelle. C'est ainsi que !'action 
de soutien de b demande devrait etre menee 
surtout au moyen d'un accroissement des depen-
ses liees a l'investissement. Outre que ce11e-ci 
offrent d'assez ilarges possibiHtes d'adaptation, 
elles accroissent le capital produocif et Jes equi-
pements collectifs, ce qui est un element positif 
tant du point de vue du potentiel de production 
qu'eu egard a 1l'urgente necessite de developper 
!'infrastructure sociale. Du cote des recettes, on 
pourrait peut-etre envisager un renforcement, 
limite dans le temps, des incitations fiscales a 
l'investissement. 11 faudrait aussi continuer d'en-
courager l'epargne; a cet egard, il convient d'at-
tacher une importance particuliere a la mobilisa-
tion de l'epargne au service de l'investissement 
productif, par exemple sous forme d'une partici-
pation au capital a risque des entreprises. 
La serie de negociations salariales prevues pour 
cette annee, et qui sera h plus importante qui 
ait eu lieu jusqu'ici, coincide avec une periode 
de convalescence de l'economie. Pour que ce 
processus ne soit pas interrompu premature-
ment, mais puisse aboutir a une phase de crois-
sance economique equilibree et durable, il fau-
drait s'efforcer, grace a des contacts etroits entre 
le Gouvernement et les partenaires sociaux, de 
determiner en commun l'ampleur des majora-
tions de salaires compatible avec un developpe-
ment economique harmonieux. De plus, il fau-
drait eviter, par un renforcement temporaire du 
controle des prix et par une politique d'infor-
mation appropriee, que la mise en vigueur de la 
taxe sur la valeur ajoutee n'entraine une hausse 
excessive du cout de la vie. 
Prlnclpales mesures de politlque econo-
mlque 
Decembre: 
- Le 18 decembre, au sein de la Conference 
du Groupe des Dix, reunie a Washington pour 
l'etablissement de nouvelles relations interna-
tionales de change, il est convenu de fixer 
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comme suit le cours pivot de la lire : 1 dollar 
USA = 581,50 !ires + 2,25 % (au lieu de 
625 !ires + 0,7 5 %) ' conjointement a une 
baisse des parites-or de 7,89 % pour le dollar 
et de 1 % pour la lire. 
- A la fin du mois, le Gouvernement depose 
un projet de loi aux termes duquel le Fonds 
I.M.I. pour la recherche appliquee ( cree en 
octobre 1968) beneficierait d'une nouvelle aug-
mentation a charge du budget de l'Etat, et 
passerait de 100 a 250 milliards de lires. Le 
montant de cette augmentation serait reuni par 
recours au marcbe des capitaux durant la periode 
1972-1976. 
- A la fin du mois egalement entre en vigueur 
une loi relative aux aides financieres de l'Etat 
en faveur de la restructuration et de la reorga-
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nisation des entreprises textiles, et de leur recon-
version eventuelle a d' autres activit h. Les entre-
prises qui sollicitent pareilles aides doivent pre-
senter, endeans une periode de quatre mois, un 
programme a l'appui de leur demande. Celle-ci 
est agreee par le Ministere competent dans les 
cas ou !'execution du programme est susceptible 
d'ameliorer la production, de renforcer la capa-
cite concurrentielle et d'assurer la securite de 
l'emploi. 
Mars: 
- Dans le contexte des debats parlementaires 
relatifs au projet de budget de l'Etat pour 1972, 
la mise en vigueur du systeme de la taxe sur la 
valeur ajoutee est differee une fois de plus ( du 
I"" juillet 1972 au 1er janvier 1973). 
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TABLEAU I: Evolution de quelques grandeurs economiques importantes 
1967 I 1968 I 1969 I 1970 I 1971 1971 
Variation en volume par rapport 
a l'annec precedente (en %) 1963 = 100 
Produit national brut + 6,8 + 6,4 + 5,7 + 4,9 + 1,4 144,3 
Production industrielle + 8,7 + 9,4 + 6,9 + 6,2 - 1,3 150,3 
Importations totales + 12,7 + 7,3 + 21,6 + 17,5 + 0,5 170,7 
Consommation privee + 7,1 + 4,9 + 6,1 + 7,8 + 2,6 188,8 
Consommation publique + 4,3 + 4,1 + 3,1 + 1,9 + 4,2 132,2 
Formation brute de capital fixe + 11,8 + 9,7 + 8,0 + 3,4 - 4,9 115,9 
Exportations totales + 6,7 + 15,3 + 13,6 + 6,6 + 5,5 241,0 
Produit national brut par tete + 6,0 + 5,8 + 5,1 + 4,2 + 0,7 133,9 
Produit national brut par personne 
active occupee + 5,7 + 6,7 + 7,0 + 4,7 + 1,7 148,9 
Variation en valeur par rapport 
a l'annee precedente (en %) 
Remuneration brute par salarie + 8,5 I+ 7,4 I+ 7,6 I+ 15,1 I+ 12,9 212,6 
TABLEAU 2: Evolution des conditions de l'equilibre interne et externe de l'economie 
I 1967 I 1968 I 1969 I 1970 I 1971 
Solde exterieur 
MioU.C. + 1235 + 2 288 + 1928 + 582 + 1597 
% du produit national brut + 1,8 + 3,0 + 2,3 + 0,6 + 1,6 
Taux de chomage 3,5 3,5 3,4 3,1 3,1 
Prix de la consommation f.rivee 
(variation par rapport a 'annee precedente, en%) + 2,9 + 1,5 + 2,9 + 5,3 + 5,2 
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TABLEAU 3: Commerce exterieur (evolution a prix courants) 
Variation par rapport a Valeur % 
l'annee precedente (en%) 1963=100 absolue du (Mio U.C.) total 
1966 11967 11968 11969 1 1970 1970 1970 1970 
I 
Exportations de marchandises 
Total + 11,7 + 8,3 + 17,0 + 15,2 + 12,6 262 13 207 100,0 
Intra-C.E.E. + 12,8 + 3,3 + 20,9 + 22,2 + 13,6 316 5 660 42,9 
Extra-C.E.E. + 11,0 + 11,6 + 14,5 + 10,5 + 11,9 232 7 547 57,1 
Exportations de produits allmentalres, boissons, tab .. cs 
Total + 1,5 + 4,7 - 3,7 + 15,6 + 9,2 160 1098 8,3 
Intra-C.E.E. + 0,4 - 1,7 - 1,3 + 21,4 + 5,7 179 582 4,4 
Extra-C.E.E. + 2,8 + 12,4 - 6,1 + 9,3 + 13,4 142 516 3,9 
Exportations de matleres premieres et produits llnerg6tlques 
Total + 10,6 + 9,1 + 14,1 + 1,4,+ 10,3 209 990 7,5 
Intra-C.E.E. + 21,5 + 15,9 + 14,7 - 2,0 + 9,6 287 366 2,8 
Extra-C.E.E. + 5,2 + 5,3 + 13,7 + 3,6 + 10,6 181 624 4,7 
Exportations de produits lndustriels finis et semi-finis 
Total ( 13,4 + 8,8 + 20,0 + 16,7 + 13,2 286 11119 84,2 Intra-C.E.E. + 14,6 + 3,2 + 25,4 + 24,9 + 15,0 352 4 712 35,7 
Extra-C.E.E. + 12,6 + 12,4 + 16,7 + 11,5 + 11,9 252 6 407 48,5 
Importations de marchandlses 
Total + 16,7 + 12,9 + 4,3 + 21,4 + 19,4 197 14 865 100,0 Intra-C.E.E. + 21,6 + 21,5 + 9,1 + 29,9 + 27,4 248 6140 41,3 Extra-C.E.E. + 14,4 + 8,8 + 1,8 + 16,6 + 14,3 172 8 725 58,7 
Importations de prodnlts allmentalres, boissons, tabacs 
Total + 9,7 + 0,7 + 8,5 + 14,9 + 18,0 189 2 499 16,8 
Intra-C.E.E. + 13,5 + 26,6 + 29,0 + 26,8 + 20,9 397 954 6,4 
Extra-C.E.E. + 8,7 - 6,4 + 0,9 + 9,2 + 8,1 143 1 545 10,4 
Importations de matleres premieres et prodnlts llnerg6tlqnes 
Total + 15,1 + 13,7 + 1,0 + 13,0 + 11,8 180 4 663 31,4 
Intra-C.E.E. + 18,2 + 14,2 
-
3,0 + 20,6 + 16,6 219 697 4,7 
Extra-C.E.E. + 14,6 + 13,6 + 1,7 + 11,8 + 11,0 174 3 966 26,7 
Importations de produits lndustrlels finis et semi-finis 
Total + 22,0 + 18,8 + 8,6 + 31,0 + 27,1 213 7 704 51,8 Intra-C.E.E. + 24,2 + 22,3 + 8,1 + 32,4 + 30,8 234 4 489 30,2 
Extra-C.E.E. + 19,4 + 14,5 + 9,2 + 29,0 + 22,2 188 3 215 21,6 
TABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels 
I Anneel Janv.l F6v. I Mara I Avril I Mal I Juln I Julllet I Aoflt I Sept. I Oct. I Nov. I Dec. 
Production industrielle 
(1963 = 100) 
1970 148,9 153,6 149,2 148,8 145,5 146,4 152,3 149,6 152,6 152,6 151,9 150,6 
1971 141,4 151,3 144,8 140,6 140,8 141,4 141,8 138,2 146,9 150,0 156,6 151,3 
1972 (149,0) 
Nombre de chOmeurs (en 1000) 
1970 843,1 840,2 848,3 849,0 853,0 860,9 881,0 895,8 926,1 936,1 959,2 952,2 
1971 990,2 1 012,9 1 060,4 1 046,1 1 041,8 1 048,1 1 048,5 1 051,1 1 061,4 1 052,0 1 040,9 1 006,1 
1972 1 010,5 
Construction : Nombre de 1969 
permis de construlre pour 1970 
logements (en 1000) 1971 
Consommatlon privee • 1969 
Chlffre d'affaires des grands 1970 
magaslns (1963 = 100) 1971 







































































125,1 126,1 126,6 127,2 127,7 128,0 128,2 128,4 129,2 129,8 130,8 131,3 
131,8 132,3 132,8 133,2 134,0 134,1 134,5 134,7 135,6 136,3 136,9 137,4 
137,9 
Importations de marchan- 1970 1168,4 1122,4 1137,3 1 246,2 1 247,1 1 313,9 1 306,5 1 263,0 1 298,6 1 216,2 1 317,3 1 249,1 
dlses (Mio U.C.) 1971 1 112,9 1 320,4 1 494,6 1178,2 1 465,9 1 286,0 1 230,9 1 311,4 1 248,2 1 348,0 1 288,1 1 485,2 
1972 (1342 ,5) 
Exportations de marchan- 1970 1 066,0 967,2 1 004,0 1118,5 1 057,0 1 155,4 1 129,6 1148,2 1134,6 1180,6 1134,0 1 135,8 
dlses (Mio U.C.) 1971 1101,9 1 224,3 1166,1 1195,8 1 241!,0 1156,1 1 203,8 1 380,0 1 283,4 1191,1 1 215,1 1 542,9 
1972 (11176,9) 
Solde de Ia balance com· 1970 - 102,4 - 157,2 133,3 - llt6,7 - 190,1 - 158,6 - 176,0 - 114,8 - 164,1 - 94,7 - 183,3 - 113,9 
merclale (Mio U.C.) 1971 - 71,0 - 96,1 328,6 + 17,6 -213,9 -129,9 - 27,1 + 62,6 + 35,2 -150,3 - 12,4 + 57,1 
1972 (-66,6) 
Reserves ofliclelles en or et 1970 





3 943 3 947 








4 130 4 226 4 411 4 776 4 903 
6 016 6 463 6 600 6 566 6 359 
5 271 
6 428 
Dlsponlbl!ltes monetalres 1970 28 839 24 122 24 689 24 896 25 538 26 117 26 522 26 660 27 247 27 811 28 452 31108 
(Mrd Lit.) 1971 30 416 30 120 SO 534 31 007 31 455 32 084 32 545 32 531 33 138 33 547 33 883 36 905 
1972 35 742 
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REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX 
Source : Office statistique des Communautes europeennes (sauf mention contraire). Conversion en unites de 
compte (1 U.C. = 0,888671 gramme d'or fin). 
Graphique 1 
- Exportations : (fob). Series corrigees des variations saisonnieres. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 2 
- Production industrielle : Serie corrigee des variations saisonnieres. A !'exclusion du batiment et de l'industrie 
des denrees alimentaires, boissons et tabacs. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique J 
- Marche de l'emploi : nombre de personnes inscrites au chomage. Series du Ministero del Lavoro e della Previ-
denza Sociale, corrigees des variations saisonnieres par l'OSCE; moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 4 
- Importations : (caf). Series corrigees des variations saisonnieres. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 5 
- Prix ala consommation et salaires: Source: !STAT. Salaires minima conventionnels (a !'exclusion des allocations 
familiales) des travailleurs de l'industrie; series calculees d'apres les salaires horaires. 
Graphique 6 
- Balance commerciale : Difference entre les importations et les exportations desaisonnalisees, en valeur. 
Graphique 7 
- Credits bancaires a l'economie : Source: Banca d'Italia. Credits a court terme accordes aux entreprises et aux 
particuliers. Situation en fin de mois. 
Tableau 1 
Source pour 1970 et 1971 : Relazione generale sulla situazione economica del Paese (1971). 
- Produit national brut aux prix du marche. 
- Production industrielle : valeur ajoutee par l'industrie au cout des facteurs. 
- Exportations et importations totales: biens, services et revenus de facteurs. 
- Remuneration des salaries par salarie : deduction faite des cotisations sociales a charge de l'Etat. 
Tableau 2 
- Solde exterieur : biens, services et revenus de facteurs. 
- Taux de chomage : nombre de chomeurs en pourcentage de la population active. Source :!STAT. 
- Prix de la consommation privee : indice des prix implicites calcule sur la base des comptes nationaux. 
Tableau J 
- Exportations fob, importations cif. Conversion sur la base des taux de change officiels. Le regroupement des 
produits est effectue sur la base de la « Classification statistique et tarifaire pour le commerce international » 
(CST); produits alimentaires, boissons et tabacs : groupes 0 et 1; matieres premieres et produits energetiques : 
groupes 2 a 4; produits industriels finis et semi-finis : groupes 5 a 9. 
Tableau 4 
- Production industrielle (a !'exclusion du bAtiment et de l'industrie des denrees alimentaires, boissons et tabacs) 
chiffres desaisonnalises. 
- ChOmeurs : series du Ministero del Lavoro e della Previdenza Sociale; chiffres desaisonnalises par l'OSCE. 
- Construction : autorisations de batir dans les communes chefs-lieux de province et dans les communes de plus 
de 20 000 habitants; chiffres desaisonnalises. 
- Consommation privee : indice de valeur du chiffre d'affaires des grands magasins; chiffres desaisonnalises. 
- Prix a la consommation : indice brut. 
- Importations cif, exportations fob. Chiffres desaisonnalises. 
- Solde de la balance commerciale : difference entre les chiffres desaisonnalises des exportations et des importa-
tions. 
- Reserves officielles nettes d'or et de devises : Source: Ufficio Italiano dei Camhi. Situation en fin de mois. 
- Disponibilites monetaires : billets et monnaies divisionnaires en circulation, a !'exclusion des encaisses du Tre-
sor; comptes courants a vue du secteur non bancaire au pres des etablissements de credit recenses; cheques cir-





Les facteurs internes de desequilibre, dans l'economie neerlandaise, etaient encore 
tres actifs au debut de l'annee. La hausse des couts et des prix se poursuivait a un 
rythme inquietant, tandis que l'activite economique ne marquait qu'une faible 
expansion. 
De nombreux indices donnent a penser que le risque a diminue d'un nouveau 
ralentissement conjoncturel de la croissance economique. Par ailleurs, les effets de 
la reevaluation du florin et de la nette detente observee sur le marche de l'emploi 
seront insuffisants pour assurer, dans les prochains mois, un freinage efficace des 
tendances inflationnistes. 
1. L'evolutlon au cours des derniers mols 
A la fin de l'annee demiere et au debut de 
1972, la faiblesse relative de la croissance econo-
mique et !'extension encore sensible du chomage 
sont allees de pair avec une hausse rapide des 
cm1ts et des prix. 
Grace au rythme des inscriptions de commandes 
etrangeres, demeure satisfaisant en depit de la 
reevaluanion du florin, aux capacites accrues des 
industries exportatrices et aux bonnes recoltes 
Exportations Mio U.C. 
de l'annee 1971, !'expansion des exportations de 
marchandises s'est pour~uivie durant les der-
niers mois. Pour la periode decembre-janvier, 
la valeur des ventes a l'etranger e), exprimee 
en florins, depassait de 10,5 % le resultat enre-
gistre un an auparavant. 
La croissance de rla demande interieure est, au 
total, demeuree assez faible; mais !'evolution de 
ses divers elements a de nouveau accuse d'assez 
nettes divergences. Sous l'effet d'un amenuise-
ment continu des marges beneficiaires et de la 
politique restrictive mise en ceuvre, la forma-
tion brute de capital fixe a continue de regresser, 
tant dans le secteur des entreprises que dans 
celui des admin~strations publiques. Seule la 
construction residentieHe semble avoir imprime 
des impulsions encore asrsez vives a l'activite 
economique, grace notamment aux pilus grandes 
fadlites de recrutement dont dispose l'industJrie 
de la construction et aux conditions climatiques 
favorables. 
L'expansion des depenses de consommation des 
menages, est demeuree assez vive durant le qua-
trieme trimestre de l'annee derniere et au debut 
de 1972. Le facteur principal en a ete la forte 
augmentation des revenus, en partirulier des 
revenus salariaux et de transfert, enregistree au 
cours du second semestre de l'annee ecoulee. En 
janvier, le taux des salaires conventionnels, pour 
( 1) A 1' exclusion des livraisons a l'UEBL, dont le 
recensement statistique est devenu plus difficile depuis 
la suppre56ion des contr6les aux frontieres. 
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!'ensemble de l'economie, depassait de 10 % le 
taux enregistre un an plus tot. Le glissement des 
salaires s'est .toutefois ralenti et le nombre total 
d'heures de travahl fournies a diminue. 
II semble que l'offre interieure n'ait plus marque 
qu'une croissance moderee. La production 
industridle est cependant demeuree en expan-
~ducdonindusuiene 1963 = 100 Ech. SE>ml·log 
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sion ; suivant ,l'indice du Bureau central de la 
Statistique, clJ.e depassait de 5,2 % pour la 
periode novembre-decembre, le niveau ou elle 
s'etait situee un an auparavant. 
La detente conjoncturelle a persiste sur le 
marche de 1' emploi. Bien que la population 
active n'ait augmente que faiblement, le eM-
mage a continue de s'etendre. Abstraction faite 
de !'incidence des facteurs saisonniers, le nombre 
de chOmeurs s'elevait, fin fevrier, a 105.000; 
March~ de l'emploi 
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ce nombre represente 2,3 % de la population 
active civile, ce qui correspond a peu pres au 
taux de chomage le plus eleve qui ait ete enre-
gistre lors de la precedente phase de flechisse-
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ment conjoncturel, dans les annees 1966-1967. 
Le chOmage a ete particulierement important 
dans les provinces du Nord. 
Le ralentissement de la croissance economique 
a freine tout particulierement le developpement 
des importations. D'apres Jes statistiques doua-
nieres, la valeur des importations de marchan-
Importations Mio U.C. 
dises ( 1 ), exprimee en £Iorins, n'a depasse que 
de peu, pour la periode decembre-janvier, le 
montant enregistre un an auparavant. 
Le niveau des prix interieurs a continue de 
s'elever rapidement, du fait surtout de la pres-
sion toujours tres vive du cout de la main-
d'ceuvre. II semble pourtant que tl'on puisse 
discerner les premiers symptomes d'une detente. 
Prix 1\ Ia consommadon 
240 et salaires (1963 = 100) 
220 
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1970 1971 1972 
L'indice des prix a la consommation a augmente 
de 1,7 % de decembre a fevrier, contre 2,4 % 
l'annee precedente. En fevrier, il depassait de 
quelque 7,7% son niveau de fevrier 1971. 
















OPINIONS DES CHEFS D'ENTREPRISE 
SUR LA CONJONCTURE DANS L'INDUSTRIE 
A 
Appréciation des stocks de 
Pays-Bas 
8 
Appréciation du carnet de 
produits finis 0 commandes total 0 
1) 
l'J'li 1971 1 9.,~ 1 '}7( 1 1'J71 (' ).,2 
c 0 
Évolution de l'activité Évolution des entrées de commandes étrangères 
l'J/(1 1971 1•r2 (')7(1 1971 J•r:! 
Source: Enquête de conjoncture du Centraa.l Bureau voorde Statistiek. 
Remarque: L'enquête recouvre le secteur de la construction, mais non les secteurs suivants: papier, pétro]e, 













GRAPIDQUES A, B , C et D : Les trois zones, grise, blanche et noire, représentent l'évolution des pourcentages 
des trois réponses possibles à. la question posée. 
Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution de la somme des 
pourcentages pondérés par: 
0,03 pour les réponses:« supérieur à la normale • ou« augmentation»; 
0,02 pour les réponses : «normal» ou« stabilité»; 





1970 1971 1972 
Emplois et ressources de biens et services 
,----· 
Exportations (') 
Formation brute de capital fixe 
Consommation des administrations 
Consommation des menages 
Produit national brut 
Importations (') 
(1) Nationale Rekeningen 1970; C.B.S. 
(2) Estimations. 
(3) Previsions. 
(') Biens, services et revenus de facteurs. 














1970 (1) 1971 (2) 1972 (B) 
Variation par rapport 
a l'annee precedente, en% 
Volume Valeur Volume Valeur Volume Valeur 
+ 13,7 + 18,8 + 10% + 13 + 6% + 8 
+ 7,2 + 15,3 + 2 + 12 - 4 + 2% 
+ 5,5 + 13,2 + 4 + 17 - % + 9 
+ 7,4 + 11,5 + 3 + 10 + 3% +11 
+ 5,6 + 10,5 + 4 + 12 + 2% + 10 
+ 15,0 + 22,5 + 6% + 11% + 4% + 5% 
(11) La difference entre les donnees relatives aux emplois, d'une part, et celles qui concernent les ressources, d'autre 
part, est imputable aux variations de stocks. 
(b) Les estimations et les previsions constituent des approximations qui ont ete etablies sur la base d'hypotheses 
determinees, le plus souvent precisees dans le rapport trimestriel. Elles ont ete examinees par les experts des pays 
membres. Leur elaboration et leur publication n'engagent que la responsabilite de la Commission. 
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Le developpement ininterrompu des exporta-
tions et le net ralentissement de la croissance 
des importations, ainsi qu'une amelioration con-
tinue des termes de l'echange, ont entraine une 
reduction du deficit de la balance commercia/e. 
Comme les operations en capital ont encore 
laiss6 un excedent - a vrai dire fortement ame-
nuise - la balance globale des paiements s'est 
soldee, au quatrieme trimestre de l'annee der-
niere, par un surplus de 384 millions de fJ.orins, 
contre 620 millions de florins le trimestre pre-
cedent. 
En depit de !'·incidence restrictive des operations 
de tresorerie des administrations publiques, le 
volume des liquidites est demeure relativement 
important, du fait des transact:ions avec l'etran-
ger et surtout du recours accru des entreprises 
au credit bancaire. Pour la premiere fois depuis 
longtemps, les plafonds fixes pour ,}'expansion 
du credit bancaire a court terme ont ere legere-
ment depasses ala fin de l'annee. 
Cddita banc:airea a l'economie MioFl ~ch. Reml-ln,. 
17000 
16000 











1970 1971 1972 
L'evolution des taux d'interet a ete caracterise, 
durant les derniers mois, par une tendance a la 
baisse. En ce qui concerne tout au moins les taux 
d'interet a court terme, cette evolution est aussi 
le resultat d'une politique deliberee des auto-
rites monetaires. Celles-ci se sont efforcees de 
reduire les disparites entre les taux d'interet 
pvatiques dans le pays et les taux etrangers, pour 
eviter que !'augmentation de la valeur de change 
du florin par rapport au dollar ne depasse la 
limite superieure de la bande de fluctuation de 
2,25 % fixee au mois de decembre dernier. En 
outre, les autorites monetaires ont pris, au debut 
du mois de mars, de nouvelles mesures visant a 
endiguer 1' afflux de capitaux speculatifs. 
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2. Les perspectives 
Les perspectives d'evolution de l'economie neer-
landaise, pour les prochains mois, sont au total 
peu satisfaisantes. La hausse des cout:s et des 
prix restera tres vive et i1 semble qu'on ne 
puisse escompter qu'une expansion economique 
limitee. 
Les exportations n'accuseront certainement 
qu'un developpement modere durant les mois a 
venit. En effet, l'accroissement des achats des 
principaux pays clients devrait, au total, se 
reveler moins important qu'en 1971. De plus, 
!'augmentation de la valeur de change du florin 
et la forte hausse des couts affaiblissent lla posi-
tion concurrentielle de l'industrie neerlandaise. 
C'est seulement dans !'hypothese ou le redresse-
ment previsible de la conjoncture en Amerique 
du Nord s'accompagnerait, dans le courant du se-
cond semestre, d'une nette reprise en Europe, 
que l'on pourrait escompter, av·ant la fin de 
l'annee, une progression un peu plus vive des 
exportations des Pays-Bas. 
L'expansion de 'la demande interieure sera rela-
tivement faible. La formation brute de capital 
fixe devrait progressivement se stabHiser d'ici 
la fin de l'annee. L'affaiblissement de la de-
mande dans la construction pourrait prendre fin 
a bref delai. Cette evolution serait due essen-
tiellement, d'une part, aux decisions recentes 
prevoyant des investissements supplementaires 
du secteur public dans les trois provinces du 
Nord, pour un montant de plus de 210 millions 
de florins, et, d'autre part, a l'assouplissement 
de la politique suivie en matiere d'autorisations 
de batir accordees aux entreprises. II est a pre-
voir que l'activite dans la construction residen-
tielle se maintiendra egalement a un niveau tres 
eleve. En revanche, .les investissements d'equipe-
ment des entreprises, qui accusent une regres-
sion conjoncturelle depuis 'le debut de 1971, 
continueront de faire preuve de faiblesse. 
Le volume des stocks de produits finis ne 
paraissant plus exagere, la formation de stocks 
devrait de nouveau exercer un effet legerement 
expansionniste sur l'activite economique. 
Quant aux impulsions emanant des depens~s de 
consommation des menages, elles resteront rela-
tivement fortes. L'incidence moderatrice du 
ralentissement previsible de !'augmentation des 
salaires et des revenus de transfert pourrait etre 
compensee en partie par une propension un peu 
plus vive a la consommation. 
Etant donne que certains secteurs, dont les car-
nets de commandes sont encore relativement 
bien garnis, rencontrent a present moins de 
difficu1tes pour mettre en reuvre des facteurs 
de production supplementaires, l'expansion de 
l'offre interieure, et notamment de la production 
industrielle, pourrait s'accelerer quelque peu au 
cours de l'annee. Dans rla construction, le recul 
de la production pourrait prendre fin des avant 
~a fin du premier semestre. Au totaJ., le produit 
nationaJ. brut en termes reels devrait s'accroitre 
d'environ 2~ % en 1972. 
Bien qu'une expansion economique un peu plus 
vigoureuse puisse influer favorablement sur la 
demande de main-d'reuvre, il faut s'attendre, eu 
egard a la hausse toujours tres rapide des COUtS 
salariaux, que la tendance des entreprises a limi-
ter leurs effecti£s continue, du moins pendant 
quelque temps encore, d'affecter le niveau de 
l'emploi. Toutefois, etanrt donne la diminution 
de rl'immigration nette de main-d'reuvre, on peut 
escompter une ·legere regression conjoncturelle 
du chOmage. 
Les tendances toujours rtres vives a k !)ausse 
des prix ne semblent guere devoir s'attenuer au 
cours des prochains mois. Si l'on peut s'attendre 
a un certain relichement des tensions entre 
l'offre et la demande, d'autres facteurs de hausse 
demeureront cependant tres actifs. Meme a sup-
poser que ·1' on parvienne a moderer 1' accroisse-
ment des routs salariaux par unite produite, il 
serait vain d'en attendre a bre£ delai une ame-
lioration du climat des prix et, en pavticulier, 
un effet moderateur suffisant sur rla hausse des 
prix a Ia consommation. 
Si la legere reprise de la production qu'on 
escompte a present devait se confirmer, !'expan-
sion des importations pourvait, dans le courant 
de l'annee, reprendre un rythme plus rapide et 
la tendance a !'amelioration du solde exterieur, 
observee en 1971, pourrait de nouveau s'af-
faiblir. : · · ... , 
Etant donne ces pel"Spectives d'evolution de 
l'economie neerlandaise, il semble qu'un change-
ment d'orientation notable de la politique con-
joncturelle soit pour le moment inopportun. II 
serait bien plus indique de creer des conditions 
permett«nt de moderer Ia poussee des routs et 
des prix, qui risque de deteriorer serieusement 
la capacite concurrentie11e de l'economie et, a 
plus [ong terme, d'affecter gravement fe niveau 
de l' emploi. II est indeniable que, dans cer-
taines regions, le chomage s'est accru dans une 
mesur~ sensible durant les derniers mois, au 
point que des interventions selectives apparais-
sent pleinement justifiees. Mais il ne faudrait 
pas, pour autant, attenuer !'incidence restrictive 
de !'ensemble des budgets publics. Ceci est 
d'autant plus important que la marge de ma-
nreuvre de la politique monetaire est tres 
etroite, en raison, d'une part, de la necessite de 
se defendre contre !'afflux de capitaux, et, 
d'autre part, du manque de dynamisme des in-
vestissements. A cet egard, on ne peut perdre 
de vue qu'un redressement de la conjoncture se 
produira tot ou tard chez d'importants parte-
naires commerciaux des Pays-Bas, et qu'il ne 
pourra manquer d'avoir un effet stimulant sur 
l'economie neerlandaise. En revanche, une re-
lance prematuree de la demande interieure pour-
rait compromettre la consolidation necessaire de 
l'equilibre interne et externe. 
Prlnclpales mesures de polltlque econo-
mlque 
Decembre: 
- La participation de l'Etat dans les subven-
tions destinees a l' amelioration des logements et 
des zones residentielles est majoree de 20 %, 
dans la me sure ou il s' agit de travaux qui sont 
eXecUtes durant la periode allanf du 1M' decem-
bre 1971 au 1er mars 1972. 
- Les restrictions en matiere de delivrance de 
permis pour la construction de nouveaux bati-
ments industriels et commerciaux dans les pro-
vinces de Gueldre et de Brabant sont suppri-
mees. Pour les provinces de Hollande septen-
trionale, de Hollande meridionale et d'Utrecht, 
ces restrictions seront appliquees d'une maniere 
plus souple. La non-suppression du systeme de 
permis dans ces trois dernieres provinces est 
notamment due au fait que le gouvernement a 
/'intention d'y instaurer en temps opportun, 
eventuellement en combinaison avec un systeme 
de permis, un imp6t selectif sur les investisse-
ments. 
- La loi sur l'epargne a primes est maintenue 
pour 1972. Tous les contribuables dont le re-
venu imposable ne depassait pas 18.000 florins 
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en 1971 peuvent beneficier du regime des pri-
mes en 1972. En 1971 le plafond des revenus 
etait encore de 15.000 florins. 
- Les tarifs des chemins de fer sont majores a 
partir du 16 decembre 1971. Pour les voyageurs, 
la hausse est de 9,5 % en moyenne. 
- Dans le cadre des decisions prises a 
Washington le 18 decembre, le florin est provi-
soirement reevalue de 11,57 % par rapport au 
dollar et il faut s' attendre que sa parite-or soit 
relevee de 2J6 %. Simultanement, la marge 
entre les points d'intervention et la parite provi-
soire a ete portee a 2,25 %. Toutefois, !'accord 
monetaire Benelux demeure en vigueur et la 
marge de part et d' autre du taux central du 
franc belge et du franc luxembourgeois sera 
maintenue a 1,5 %. 
- En attendant la definition d'une programma-
lion du secteur, le ministre de la sante publi-
que et de l'environnement decide de bloquer 
la construction d'hOpitaux en 1972. 
- Eu egard a la persistance d'une evolution 
nettement inflationniste des salaires et des prix 
et au deficit de la balance des paiements cou-
rants, la Nederlandsche Bank decide de pour-
suivre la politique restrictive du credit durant 
les mois de janvier et fevrier 1972. Compte 
tenu de la saison, la norme pour l' accroissement 
des credits a court terme consentis par les 
banques au secteur prive a ete fixee, pour cette 
periode, a 3 % du niveau moyen des ouver-
tures de credit autorisees au cours du dernier 
trimestre de 1971. Cette norme est la meme que 
pour la periode correspondante de 1960 et de 
1970, mais est superieure a celle des mois de 
janvier et fevrier 1971 (2 % ). 
Janvier : 
- Les principales modifications de la fiscalite 
qui entrent en vigueur au debut de l' annee 
sont enumerees ci-apres. 
L'adaptation automatique du taux d'imposition 
des revenus et des salaires, en fonction de !'in-
flation, sera appliquee pour la premiere fois en 
1972, mais sera limitee a 80 %. Le taux de 
l'impot de conjoncture ( wiebel-tax) passe de 
3 a 5 %; cette me sure s' applique a l'impot sur 
le revenu, les sa/aires et les societes, ainsi qu' a 
la taxe speciale de consommation sur les voitures 
et a la taxe sur !'essence. La perception de l'im-
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pot sur le revenu et la fortune sera acceleree. 
Les degrevements en faveur des independants 
et de la femme mariee ayant une occupation re-
tribuee sont elargis. En 1972, l'impot sur les 
salaires ne sera pas perfu sur les pensions de 
vieillesse ni sur les pensions de survivant, L'in-
teret des emprunts hypotbecaires contractes 
pour !'acquisition d'un logement sera partielle-
ment deductible de l'impot sur les sa/aires. La 
majoration temporaire du taux d'imposition de 
la fortune (porte de 0,5 % a 0,6 %) est main-
tenue pour une duree de deux ans (1972 et 
19 73). Le taux de la taxe sur la valeur ajoutee 
perfue sur le courant electrique, passe du taux 
reduit de 4 % au taux general de 14 %. Le 
droit a deduction de la taxe sur le chiffre d'af-
faires frappant les investissements pour l'annee 
1972 est partiellement supprime : le montant a 
deduire tombe de 90 % a 67 %. Un droit 
d' accise sur les boissons non alcoolisees est intro-
duit. La taxe sur !'essence est majoree de 3,75 
cents par litre. La taxe sur les vehicules a moteur 
est augmentee; son montant maximum passe de 
224 a 630 florins. 
- Le salaire minimum est porte de 177,90 Fl 
par semaine et 770,90 Fl par mois, a 187,80 Fl 
par semaine et 813,90 Fl par mois. 
- Les allocations au titre des lois generales sur 
l' assurance-vieillesse et sur l' assurance-survivants 
sont majorees de 1 % environ au 1"r janvier. 
- Les subventions en faveur de la construc-
tion de logements sont augmentees. 
- Avec effet au 6 janvier 1972, la Neder-
landsche Bank ramene le taux d'escompte de 
5 a 4,5 %. 
- En vue de combattre le chOmage, le gouver-
nement annonce, le 7 janvier, les mesures sui-
vantes, qui feront !'objet, au mois de fevrier, 
d'une communication au Parlement relative a 
l'emploi : 
a. Execution de travaux supplementaires 
d' amelioration des structures dans les pro-
vinces du Nord ( ou le taux de ch6mage, a 
la fin de 1971, depassait nettement la 
moyenne du pays), pour un montant de 150 
millions de florins. Ces travaux seront exe-
cutes par les communes et les provinces_- ils 
ne seront pas mis a charge du budget de 
l'Etat, mais finances par recours au marche 
des capitaux, par le canal de la banque des 
communes neerlandaises. II s' agit de tra-
vaux dont les plans ant deja he mis au 
point par les collectivites locales, si bien que 
leur execution peut commencer immediate-
men!. 
b. Execution de travaux publics de l'Etat dans 
les trois provinces septentrionales, pour un 
montant de 50 millions de florins. Ces tra-
vaux seront finances sur le budget de l'Etat 
( 35 millions de florins sur le paste « depen-
ses imprevues » et tout au plus 15 millions 
de florins obtenus par des glissements dans 
les budgets de divers minis teres). 
c. Suppression de Ia mesure prevoyant une 
autorisation de l'Etat pour les investisse-
ments prives dans le Brabant septentrional 
et la Gueldre. 
d. Nouvel assouplissement de la meme mesure 
dans les provinces d'Utrecht, de Hollande 
septentrionale et de Hollande meridionale. 
- La limitation de l'accroissement du credit 
personnel et des ventes a temperament est pro-
rage de quatre mois (au lieu de douze mois 
auparavant). Pour la periode janvier-avril, l' ac-
croissement maximum autorise est de 8 % en 
taux annuel. 
- Un projet de loi est depose, visant a porter 
de 200 a 1.000 florins, a partir de l' annee aca-
demique 1972/1973, les droits afferents aux 
etudes universitaires. 
- Le gouvernement depose un projet de loi 
prevoyant la prorogation, du 15 juin 1972 au 
15 juin 1974 de la reglementation relative a la 
fixation verticale des prix. 
Mars: 
- La Nederlandsche Bank ramene le taux 
d'escompte de 4,5 % a 4 %, avec effet au 
2 mars. 
- Le 7 mars, la Nederlandsche Bank suspend 
provisoirement les restrictions imposees a !'ex-
pansion du credit bancaire a court terme au 
secteur pri've. Elle se reserve de le remettre en 
vigueur sur les memes bases au cas ou le volume 
du credit s' accroitrait dans une me sure excessive. 
- Eu egard a !'afflux de devises de caractere 
speculatif la Nederlandsche Bank prend, en date 
du 9 mars, les mesures suivantes : 
a. L'autorisation generate d'accepter la consti-
tution de depots en florins par des non-resi-
dents est supprimee avec effet immediat. Les 
depots a terme venant a ecbeance ne peuvent 
plus etre renouvelh. 
b. Aux termes d'une decision prise conjointe-
ment avec le ministre des finances, il est 
interdit de servir un interet sur les depots 




TABLEAU t : Evolution de quelques grandeurs economiques importantes 
1966 I 1967 I 1968 I 1969 I 1970 1970 
Variation en volume par rapport 
a l'annee precedente (en%) 1963 = 100 
Produit national brut + 2,6 + 5,8 + 6,6 + 5,7 + 5,6 148 
Production industrielle + 5,9 + 5,7 + 10,6 + 8,2 + 7,4 170 
Importations totales + 7,3 + 6,7 + 13,5 + 14,7 + 15,0 210 
Consommation privee + 3,4 + 5,2 + 6,9 + 4,3 + 7,4 148 
Consommation publique + 1,6 + 2,8 + 2,3 + 2,2 + 5,5 119 
Formation brute de capital fixe + 8,5 + 8,1 + 11,0 + 0,5 + 7,2 174 
Exportations totales + 5,2 + 7,8 + 12,5 + 15,7 + 13,7 201 
Produit national brut par t~te + 1,2 + 4,6 + 5,5 + 4,5 + 4,3 136 
Produit national brut par personne 
active occupee + 1,8 + 6,1 + 5,7 + 4,3 + 4,3 139 
Variation en valeur par rapport 
a l'annee precedente (en%) 
Remuneration brute par salarie I+ 11,1 I+ 9,2 !+ 8,7 I+ 11.1 I+ 11,4 212 
TABLEAU 2: Evolution des conditions de l'equilibre interne et externe de l'economie 
I 1%6 I 1967 I 1968 I 1969 I 1970 
Solde exterieur 
Mio U.C. - 135 + 23 + 158 + 102 - 38 
% du produit national brut - 0,6 + 0,1 + 0,6 + 0,4 - 1,2 
Taux de chOmage 1,0 2,0 1,9 1,5 1,2 
Prix de Ia consommation r,nvee 
(variation par rapport a 'annee precedente, en%) + 5,4 + 3,4 + 2,3 + 6,1 + 3,8 
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Pays-Bas 
TABLEAU J: Commerce exterieur (evolution a prix courants) 
I Variation t>&1' rapport!\ Indioe Valeur % 
I'annee precedente (en %) 1963=100 absolue du (Mio U.C.) total 
1966 11967 11968 11969 1 1970 1970 1970 1970 
Exportations de marchandlses 
Total + 5,6 + 7,9 + 14,5 + 19,6 + 18,3 238 11 789 100 
Intra·C.E.E. + 6,3 + 6,7 + 19,7 + 25,1 + 22,0 276 7 312 62,0 
Extra·C.E.E. + 6,0 + 9,4 + 8,2 + 12,1 + 12,7 193 4 478 38,0 
Exportations de produits allmentaires, boissons, tabacs 
Total + 0,3 + 9,9 + 16,9 + 15,4 + 18,5 216 2 738 23,2 
Intra·C.E.E. - 0,2 + 9,6 + 22,1 + 19,6 + 22,8 264 1 902 16,1 
Extra·C.E.E. + 1,0 + 10,5 + 6,1 + 7,8 + 9,8 163 836 7,1 
Exportations de matleres premieres et prodults energtltiques 
Total - 0,4 + 10,1 + 12,8 + 20,0 + 31,8 232 2 164 18,4 
Intra·C.E.E. - 0,7 + 10,7 + 22,5 + 26,0 + 34,8 266 1 353 11,6 
Extra-C.E.E. - 0,1 + 9,5 + 1,7 + 11,7 + 27,2 192 811 6,9 
Exportations de produits industrlels finis et semi-finis 
Total + 9,7 + 6,6 + 14,4 + 21,1 + 14,5 264 6 887 58,4 
Intra-C.E.E. + 9,8 + 4,5 + 17,8 + 27,5 + 17,9 291 4 057 34,4 
Extra-C.E.E. + 9,6 + 9,0 + 10,6 + 13,4 + 10,0 215 2 831 24,0 
Importations de marchandises 
Total + 7,5 + 4,0 + 11,5 + 17,3 + 23,0 224 13 395 100 
Intra-C.E.E. + 8,7 + 5,0 + 13,2 + 19.2 + 22,1 243 7 484 55,9 
Extra-C.E.E. + 6,0 + 2,9 + 9,5 + 15,0 + 24,1 205 5911 44,1 
Importations de produits alimentaires, boissons, tabacs 
Total + 3,9 + 11,3 + 9,7 + 19,0 + 13,5 205 1686 12,6 
Intra-C.E.E. + 8,8 + 22,7 + 28,1 + 49,4 + 5,1 405 607 4,5 
Extra-C.E.E. + 2,5 + 7,6 + 8,2 + 5,4 + 18,8 161 1079 8,1 
Importations de matleres premieres et prodults tlnergtltlques 
Total + 0,9 + 5,2 + 8,6 + 13,8 + 24,3 194 2 747 20,5 
Intra-C.E.E. + 7,7 + 9,9 + 4,8 + 3,0 + 7,1 155 475 3,5 
Extra-C.E.E. - 0,9 + 3,9 + 9,7 + 16,9 + 28,7 205 2 272 17,0 
Importations de prodults industrlels finis et semi-finis 
Total + 10,5 + 2,2 + 12,8 + 18,1 + 24,5 248 8 962 66 9 
Intra-C.E.E. + 8,8 + 3,3 + 12,9 + 18,1 + 25,3 252 6 402 47,8 
Extra-C.E.E. + 14,7 - 0,3 + 12,6 + 18,1 + 22,5 239 2 560 19,1 
TABLEAU 4 : Principaux ind.icateurs mensuels 
I Anntlel Janv. I Ftlv. I Mars I Avril I Mal I Juin I Jnillet I Aodt I Sept. I Oct. I Nov. I Dtlo. 
Production industrlelle 1970 180,9 182,2 183,3 181,4 175,9 177,9 184,6 117,8 181,0 186,7 187,4 188,2 
(1963 - 100) 1971 198,9 197,3 195,1 191,3 188,2 189,8 193,0 195,6 192,8 195,9 197,8 191,2 
1972 
Nombre de chOmeurs 1970 60,3 66,7 66,71 65,3 56,7 56,1 53,4 53,8 55,1 55,8 54,7 54,1 (en 1000) 197'1 58,1 53,6 58,2 57,4 61,2 66,3 66,4 69,7 74,2 80,4 90,1 98,6 
1972 107,8 112,4 
Construction: Nombre de 1970 10 030 9 728 11 386 10 780 10 668 11 735 16 333 12 208 12 864 12 049 9 698 10 222 
permis de construlre pour 1971 11 875 8 719 10 972 13 301 10 664 11 233 12 uz 11 691 10 146 10 630 12 074 12188 
logements 1972 
Consommatlon prlvee 1970 208 208 2U 213 226 216 227 222 2Z9 208 zu 262 
Chilfle d'alfaires de grands 1971 2171 2Z9 2Z5 Z36 232 Z63 Z36 Z77 :U6 Z17 :154 
magasins (1963 = 100) 1972 
Prix a Ia consommatlon 1970 136,6 137,9 139,3 139,9 139,8 140,5 140,9 142,3 143,3 143,8 148,8 143,9 
(1963 = 100) 1971 145,3 147,4 148,5 150,4 150,8 151,3 151,7 153,0 154,3 156,7 155,5 156,4 
1972 157,7 169,0 
Importations de marchan- 1970 1 001 1 049 995 1 079 1115 1163 1136 1105 1117 1120 1961 1254 
dises (Mio U.C.) 1971 1109 1236 1960 1 zoo 1170 1216 1188 1 263 1312 1 Z29 1 Z37 1971 
1972 
Exportations de marchan- 1970 899 952 945 993 928 968 991 971 1 036 981 1071 1 064 
dises (Mio U.C.) 1971 1044 1 085 1164 1107 1011 1136 1119 1169 1128 11Z6 1118 1186 
1972 
Solde de Ia balance com- 1970 - 102 - 97 50 - 86 - 187 - 186 - 144 - 131 - 81 - 139 - 190 - 190 
merciale (Mio U .C.) 1971 - 59 - 151 - 96 - 93- 129 - 80- 61! - 84 - 181 - 103 - 59 - 86 
1972 
Reserves d'or et de devises 1970 2 676 2 673 2 670 2611 2 657 2 683 2 799 2 943 2 990 3 246 3 242 3 235 (Mio U.C.) 1971 3 389 3 529 3 643 3 394 3 540 3 492 3 476 3 488 3 585 3 564 3 527 3 668 
1972 3 615 




REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX 
Source: Office statistique des Communautes europeennes (sauf mention contraire), 
Conversion en unites de compte (1 U.C. = 0,888671 gramme d'or fin). 
Graphique 1 
- Exportations : (fob). series corrigees des variations saisonnieres. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 2 
- Production industriellc : a !'exclusion de la construction et de l'industrie des denrees alimentaires, boissons 
et tabacs. Chiffres desaisonnalises. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 3 
- Marche de l'emploi: Series desaisonnalisees. Moyennes mobiles sur trois mois. Situation en fin de mois. 
Graphique 4 
- Importations : (caf). Series corrigees des variations saisonnieres. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 5 
- Prix ala consommation et salaires: Iodice du cout de la vie. Source: CBS. Indices des salaires horaires bruts 
dans l'industrie (industries extractives et construction non comprise); indice des salaires conventionnels. 
Graphique 6 
- Balance commerciale : Difference entre les importations et les exportations desaisonnalisees, en valeur. 
Graphique 7 
- Credits bancaires a l'economie : Credits a court terme des banques commerciales. Chiffres en fin de periode, 
Tableau 1 
- Produit national brut aux prix du marcbe. 
- Production industrielle: Valeur ajoutee par l'industrie. 
- Exportations et importations totales: Biens, services et revenus de facteurs. 
- Remuneration brute par salarie: Y compris les cotisations sociales versees par les entreprises. 
Tableau 2 
- Solde exterieur: en termes de comptabilite nationale. 
- Taux de chomage: Source: CBS. Pourcentage du nombre de chomeurs par rapport a la population active 
civile occupee. 
- Prix de la consommation privee: Indices des prix implicites fournis dans les comptes nationaux. 
Tableau 3 
- Exportations fob, importations caf. Conversion sur la base des taux de change officiels. Le rcgroupement 
des produits est effectue sur la base de la « Classification statistique et tarifaire pour le commerce international » 
(CST); produits alimentaircs, boissons et tabacs: Groupes CST 0 et 1; Matieres premieres et produits 
energetiques: Groupcs CST 2 a 4; Produits finis et semi-finis: Groupes CST 5 a 9. 
Tableau 4 
- Production industrielle: Chiffres desaisonnalises. Construction et alimentation exclues. 
- Chomeurs: Chiffres desaisonnalises. Situation en fin de mois. 
- Construction: Nombre de logements autorises. Chiffres desaisonnalises. 
- Consommation privee: Indices desaisonnalises du chiffre d'affaires des grands magasins. 
- Prix ala consommat.ion: Chiffres non desaisonnalises. 
- Importations caf, exportations fob. Conversion sur la base des taux de change officiels. Cbiffres desaison-
nalises. 
- Balance commerciale: Difference entre les importations et les e.xportations desaisonnalisees. 
- Reserves d'or et de devises : Reserves des autorites monetaires en or et en devises convertibles, avoirs en droits 
de tirages speciaux et position de reserve aupres du FMI. Chiffres bruts a fin de mois, a !'exclusion des engage-
ments exterieurs. 
- Disponibilites monetaires: Billets et monnaies divisionnaires en circulation sans les encaisses des institutions 
monetaires. Depots a vue aupres des instituts de Credit. Chiffres desaisonnalises. Situation en fin de mois. 
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E. Union economique belgo-luxembourgeoise 
Belgique 
Le ralentissement de la croissance economique a persiste depuis la fin de l'annee 
derniere. La propension a investir des entreprises, en particulier, a continue de 
s'affaiblir. La production n'a realise que des progres limites et les tensions se sont 
relacbees sur le marche de l'emploi. La hausse des couts et des prix ne s'est pas 
moderee. 
Une activite economique plus soutenue peut etre escomptee pour les prochains mois, 
eu egard notamment au programme d'expansion du gouvernement et a la reprise 
previsible de l' exportation; mais il y a tout lieu de craindre que l' evolution des 
prix et des couts ne demeure nettement orientee a la hausse. 
1. L'6volutlon au cours des derniers mols 
Le debut de 1972 est reste caracterise par un 
rythme ralenti de !'expansion economique. Le 
degre d'utilisation des capacites de production 
a ete un Pe!.! moins 6leve que durant ~a majeure 
partie de l'annee derniere, tandis que Ja hausse 
des couts et des prix demeurait vive. 
Bien qu'il soit malaise, en raison des methodes 
de recensement statistique utilisees, d'emettre 
une appreciation definitive, il semble bien que 
la demande 6trangere se soit nettement moderee. 
Tel est surtout le cas des exportations vers les 
Mio U.C. Exportations 
~~·un.,.,TTrrrrnn,~TTT?~~~~~~ 
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1970 1971 1972 
pays non membres de la Communaute. D'apres 
les statistiques douanieres, la valeur des exporta-
tions de marchandises ( exprimee en francs 
belges) n'a depasse que de 3 %, pour la periode 
novembre-janvier, 1le niveau ou elle se situait 
un an plus tot. 
La demande interieure n'a montre que peu de 
dynamisme. Tel est surtout le cas des investisse-
ments fixes. La propension a investir des entre-
prises a continue de s'a££aiblir, notamment dans 
l'industrie. La regression parait egalement s'etre 
poursuivie dans le secteur de •la construction 
residentielle, bien qu'elle ait pu se moderer 
legerement. En revanche, une expansion assez 
vive a caracterise ~es investissements des admi-
nistrations publiques, en particulier ceux de 
l'Etat. 
Les depenses de consommation ont continue 
d'augmenter a un rythme ·relativement rapide. 
Du fa~t d'importantes majorations des traite-
ments dans la fonction publique, la consomma-
nion des administrations publiques est demeuree 
en nette expansion. De meme, par suite de la 
persistance d'une forte hausse des salaires, •la 
consommation des menages a encore montre un 
developpement sensible, d'autant plus que la 
propension a l'epargne a ·sans doute eu tendance 
a s'affaiblir quelque peu. Cet accroissement de 
la consommation des menages a surtout porte 
sur ·les achats de biens de consommation dura-
bles. 
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La production industrielle n'a realise que peu 
de progres au cours des derniers mois; il est 
vrai que !'extension des conflits sociaux, tant 
en Belgique qu'a l'etranger, en est en partie 
responsable. D'apres l'indice de l'lnstitut natio-
nal de stacistique, le taux de crojssance de la 
Production indostrielle 
170 
1963 = 100 
Eeh. NPml-log. 
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production industrielle, d'une annee a l'autre, 
s'elevait a 2,8 % pour la periode octobre-decem-
bre. Dans le secteur de :Ia construction, une 
legere reprise parait s'etre amorcee depuis peu, 
sous l'effet notamment d'une augmentation des 
depenses consacrees aux tJravaux publics. 
La situation sur le marche de l'emploi s'est 
quelque peu deterioree pendant les derniers 
mois. Le nombre de chomeurs complets a encore 
augmente, en particulier dans la construction et 
l'industrie tvansformatrice des metaux. Le taux 
Marc:he de l'emploi 1963 = 100 
180 
II I I I I I I I I I I I I II II I I 
160 e(J) 
~-I'\ 













20 I I I I I I I I II I I IL _U_ II I I 
I li IIJ IV V VI VII VIII IX X XI XII I II Ill IV V vt VII VU( IX X XIIII I II II! IV Y VI VII VIII IX X II Jll 
1970 1971 1972 
de chOmage ( nombre de chomeurs, corrige des 
variations saisonnieres, en pourcentage de la 
population active civile) s'elevait a 2,1 % en 
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janvier, contre 1,8 % un an auparavant (1). Le 
chomage partie!, qui etait reste relativement 
limite jusqu'a la mi-novembre, s'est brusque-
ment accru depuis lors; mais ce phenomene peut 
etre attribue, pour une part, aux greves enre-
gistrees dans le pays et a l'etranger. 
Le manque de dynamisme de la production est 
alle de pair avec une expansion moins vive des 
importations. Les achats de matieres premieres 
MioU.C 
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et de demi-produits ont meme accuse une regres-
sion sensible. 
Le climat des prix est reste tres peu satisfaisant. 
Un encherissement accelere des services et des 
denrees alimentaires a entraine une hausse 
rapide de l'indice des pvix a h consommartion; 
Prix a Ia consommation 
et salaires 1963 = 100 
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pour la pcriode janvier-fevrier 1972, celui-ci 
depassait de 5,4 % le niveau atteint un an 
auparavant. 
( 1) Pour les chomeurs dont !'aptitude au travail est 
normale, le taux de chomage n'atteignait que 1,1% au 










OPINIONS DES CHEFS D'ENTREPRISE 
SUR LA CONJONCTURE DANS L'INDUSTRIE 
Appréciation du carnet de 
commandes total 
1970 
Estimation de la tendance de la 




Appréciation des stocks de 
produits finis 
197(1 1971 
Estimation de la tendance des 














Réponses aux questions de l'enquête de conjoncture CEE, effectuée au Grand-duché de Luxembourg par le 
STATEC. 
GRAPHIQUES A, B, Cet D: Les trois zones, grise, blanche et noire, représentent l'évolution des pourcentages 
des trois réponses possibles à la question posée. 
Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution da la somme des 
pourcentages pondérés par : 
0,03 pour les réponses «supérieur à la normale» ou 1 augmentation •; 
0,02 pour les réponses o: normal » ou « stabilité »; 





1970 1971 1972 
Emplois et ressources de biens et services 







Exportations (4) 510,9 + 14,1 
Formation brute de capital fixe 240,3 + 6,9 
Consommation des administrations 160,7 + 4,5 
Consommation des menages 720,2 + 3,9 
Produit national brut 1.152,2 + 6,1 
Impqrtations (4) 5Q1,8 + 9,8 
( 1) Office stai:istique des Communautes europeennes (OSCE). 
(2) Estimations. 
(3) Previsions. 
(') Biens, services et revenus de facteurs. 
Remat'IJIIII glnlrales: 
Variation par rapport 
a l'annee precedente, en % 
Valeur Volume Valeur Volume Valeur 
+ 21,2 + 5% + 6% + 5 + 6% 
+ 17,0 + 3Yz + 11% + 3Yz + 9 
+ 10,9 + 4% + 12 + 6 + 14% 
+ 6,8 + 3% + 10 + 4 + 9 
+ 11,5 + 3% + 9 + 3Yz + 8% 
+ 15,5 + 6 + 8% + 6Yz + 8% 
(a) La difference entre les donnees relatives aux emplois, d'une part, et celles qui concernent les ressources, d'autre 
part, est imputable aux variations de stocks. 
(b) Les estimations et les previsions constituent des approximations qui ont ete etablies sur la base d'hypotheses 
determinees, le plus souvent precisees dans le rapport trimestriel. Biles ont ete examinees par les experts des pays 
membres. Leur elaboration et leur publication n'engagent que la responsabilite de la Commission. 
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Depuis l'automne dernier, les excedents de la 
balance des operations courantes (marchandises, 
services et transferts courants) sont demeures 
6leves; au quatrieme trimestre, le solde exte-
rieur atteignait 12,2 milliards de francs, contre 
8,1 milliards pour la periode correspondante de 
l'annee pn!cedente. La balance globale des paie-
ments s'est meme soldee par un surplus legere-
ment superieur a celui du troisieme trimestre de 
1971, en depit d'un accroissement du deficit des 
operations en capital, du essentiellement a une 
diminutJion des investissements directs des entre-
pl'ises etrangeres. 
Les transactions avec l't~tranger et une forte 
expansion du credit bancaire ont entraine un 
important accroissement de tla masse monetaire. 
Les taux d'interet ont encore baisse. Cependant, 
depuis la mi-janvier, le cours du dollar s'est 
Credits bancairea A l'economie MrdFh E h I c . sem -log. 
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maintenu a peu pres constamment a Ja Hmite 
superieure d',intervention fixee par les accords 
de Washington, ce qui, au debut du mois de 
mars, a amene les autorites monetai.res a impo-
ser de nouvelles restrictions aux operations en 
capital avec l'etranger. 
2. Les perspectives 
Les perspectives d'evolution conjoncturelle d'ici 
la fin de l'annee permettent d'escompter une 
expansion un peu plus vigoureuse que ne l'indi-
quait le precedent rapport trimestriel. Cette 
prevision se fonde sur le vaste programme de 
relance de la conjoncture annonce par le gou-
vernement au mois de janvier. 
Une evolution relativement moder6e d.evrait 
caracteriser les exportations durant les pro-
80 
chains mois. En effet, les impulsions emanant 
de la suppression de la taxe a !'exportation se-
ront compensees par la faiblesse de la demande 
etrangere et par !'incidence de la Iegere reeva-
luation du franc par rapport a l'ensemble des 
autres monnaies. I1 n'est toutefois pas exclu que, 
dans le courant du second semestre, J.es ten-
dances conjoncturelles ne s'ameliorent progres-
sivement dans d'importants pays clients, qui 
seraient ainsi amenes a accroitre leurs achats a 
la Belgique. 
L'expansion de la formation brute de capital 
fixe des entrepl.1ises continuer:a sans doute de se 
moderer, d'autant plus que les marges benefi-
ciaires devraient encore s'amenuiser du fait de 
l'accroissement continu des charges salariales. 
En revanche, ,Jes mesures gouvernementales de 
relance permettent d' escompter une Iegere re-
prise de l'activite dans la construction residen-
tielle et une tres forte augmentation des depen-
ses d'investissement des administrations publi-
ques. Apres la periode d'ete, Ia formation de 
stocks pourrait egalement imprimer des impul-
sions un peu plus vives a la production et a 
!'importation. 
Les depenses de consommation des menages 
continueront d' augmenter a un rythme relative-
ment rapide, maJ.gre la possibilite d'un Ieger 
ralentissement de la progression des revenus 
salariaux. A vrai dire, ce ralentissement serait 
vraisemblablement assez modere, les salaires 
etant indexes sur les prix, dont la hausse est 
continue. Par ailleurs, les revenus de transfert 
augmenteront encore dans une mesure appre-
ciable. Enfin, !'expansion acc6leree des depenses 
de consommation des administl'ations publiques 
constituera egalement un important facteur de 
soutien de la conjoncture. 
La production reHetera sans doute la Iegere 
reprise de la demande globale a laquelle on peut 
s'·attendre. C'est ainsi que la production indus-
trielle, dont !'evolution devrait rester assez hesi-
tante durant les prochains mois, pourrait re-
trouver un certain dynamisme au cours du se-
cond semestre. Compte tenu, d'autre part, du 
redressement plus prononce escompte dans le 
secteur de la construction, le taux de croissance 
du produit national brut en termes reels, que 
l'on estimait a quelque 3 % jusqu'a present, 
pourrait atteindre 3¥2 % environ pour !'ensem-
ble de l'annee. 
La situation sur le marche de l'emploi restera 
caracterisee, dans les premiers temps, par les 
efforts accrus deployes par les chefs d'entreprise 
en vue de compenser, par une limitation de 
l~urs effectifs, la hausse rapide des couts de 
production. Au cours du second semestre, cepen-
dant, !'extension du chomage pourrait faire place 
a une tendance a la stabilisation. 
En depit de !'augmentation de la valeur de 
change du franc, la croissance conjoncturelle 
des importations sera sans doute relativement 
faible, tout au moins dans les prochains mois. 
La poussee des prix resterait assez forte. Il est 
notamment a craindre que, dans l'industrie de 
la construction, les tendances a 1a hausse des 
prix ne soient encore avivees par le programme 
de relance de la conjoncture, etant donne que, 
dans ce secteur, la detente n'a pas ete suffi-
sante, jusqu'a present, pour moderer de maniere 
durable !'augmentation des couts et des prix. 
Independamment de la reforme de l'indice des 
prix ala consommation, la tendance d'evolution 
du cout de la vie restera, elle aussi, nettement 
ascendante. 
Dans l'optique de ces perspectives, il importe de 
veiller a ce que le vaste programme de relance 
de l'economie, annonce au debut de l'annee, ne 
constitue pas un obstacle a la stabilisation neces-
saire des couts et des prix. Il est vrai que, d'une 
maniere generale, cette hausse a ete, durant les 
demieres annees, moins accentuee en Belgique 
qu'en d'autres pays, et que la balance des opera-
tions courantes est toujours largement exceden-
taire. Mais, d'un autre cote, l'affaiblissement de 
la conjoncture est egalement moins prononce en 
Belgique; de plus, tant la poussee des couts 
salariaux que celle des prix sont devenues, ces 
demiers temps, au moins aussi fortes que dans 
l11 plupart des autres pays de la Communaute. 
Les mesures de relance devraient etre dosees 
avec prudence et de fa~on s6lective, de maniere 
a eviter que la hausse des COUts et des prix ne 
se poursuive a un rythme rapide et qu'a plus 
long terme elle ne compromette a la fois la 
capacite concurrentielle de l'economie beige et 
ses perspectives d'expansion. 
Etant donne l'accroissement relativement lent 
des recettes fiscales, le relevement des remune-
rations dans la fonction publique et les mesures 
sociales impliquent de toute maniere un deficit 
des operations courantes de l'Etat et le declen-
chement d'un processus de « desepargne » dans 
le secteur public. Si l'on tient compte de l'im-
portante augmentation des depenses d'investisse-
ment, le solde net a financer de l'Etat depassera 
meme dans une mesure appreciable Ia limite de 
55 milliards de francs, fixee en octobre dernier 
par le Conseil des Communautes europeennes 
comme orientation de politique budgetaire pour 
l'annee 1972. Dans ces conditions, il ne peut 
manquer de constituer un serieux handicap pour 
le retablissement ou le maintien des equilibres 
fondamentaux, tant du point de vue conjonc-
turel que dans une perspective a moyen terme. 
Eu egard a la tendance a l'affaiblissement de la 
propension a investir des entreprises et a la 
situation presente sur les marches des changes, 
ou le franc belge est cote depuis plusieurs 
semaines a sa limite superieure d'intervention, 
il paralt souhaitable de maintenir !'orientation 
actuelle de la politique monetaire. 
Prlnclpales mesures de politlque 6cono-
mlque 
Decembre: 
- Une societe belge d'investissement inter-
national ( SBI) est creee par Ia Societe natio-
nale d'investissements et par des entreprises 
privees. Elle contribuera au financement d'entre-
prises a l'etranger, dans !'interet des relations 
economiques de la Belgique avec les pays d'ac-
cueil. 
- La banque nationale releve, a partir du 31 
decembre, les plafonds de reescompte et de visa 
des banques. Le montant total des plafonds est 
porte de 37,6 a 43,9 milliards de francs. 
- En execution de la loi du 30 iuillet 1971, 
un arrete ministeriel oblige tous les producteurs 
et importateurs a declarer, au plus tard deux 
mois avant son application, toute hausse de prix 
sur le marche belge. Si la hausse est appliquee 
avant /'expiration de ce delai, le ministre des 
affaires economiques peut bloquer les prix pen-
dant six mois au niveau anterieur a la hausse 
declaree. Lors de la declaration, l'entreprise est 
tenue de produire une ;ustification, basee sur 
des elements comptables assez detaillh Le 
ministre peut signifier a l'entreprise declarante 
que la hausse est inapplicable, totalement ou en 
partie, pour une periode de six mois au maxi-
mum,· au terme de cette periode, Ia hausse peut 
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etre appliquee. Les distributeurs ne peuvent 
majorer les prix que dans la mesure ou leurs 
fournisseurs ant applique une hausse de prix 
autorisee. 
- Dans le cadre des decisions prises .~ 
Washington par le groupe des Dix, le 18 de-
cembre dernier, le franc belge est provisoirement 
reevalue de 11,57 % par rapport au dollar 
(faux central 44,8159 francs belges), conjointe-
ment a un relevement de 2,76 % de sa parite-or. 
Les marges de fluctuation par rapport au taux 
central sont portees a + 2,25 % mais, aux 
termes de l' accord monetaire Benelux, qui de-
meure en vigueur, la fluctuation du florin 
restera limitee a 1,50 % de part et d'autre du 
taux central. Sur le marcbe libre des changes, 
les cours continueront de s' etablir en fonction 
de l'offre et de la demande. 
Janvier : 
- Les baremes d'imposition des revenus sont 
adaptes pour tenir compte de la hausse du cout 
de la vie. 
- Le taux reduit de la TV A ( 6 % au lieu 
de 14 %) est maintenu, pour un certain nom-
bre de combustibles ( houille, boulets, lignite), 
jusqu'au 31 decembre 1972. 
- Le taux d' escompte de la banque nationale 
est ramene de 5,5 a 5 % avec effet au 6 janvier. 
- Le nouveau gouvernement preside par M. 
Eyskens soumet, le 25 janvier, son programme 
au Parlement. Dans le domaine de la politique 
economique, les autorites estiment qu'une des 
taches les plus urgentes est de concretiser un 
programme d'ensemble visant a !a relance de 
l' economie. Les mesures suivantes, notamment, 
seront prises a cet effet : 
a) assouplissement de !a reglementation des 
ventes a temperament; 
b) soutien des investissements prives, a l' aide 
d'ttne detaxation partielle des investisse-
ments soumis a !a TV A, d' aides speciales 
aux petites et moyennes entreprises, d'ame-
nagements fiscaux pour les investissements 
nouveaux et d' aides dans le domaine de la 
lutte contre la pollution; 
c) stimulation du secteur de la construction 
residentielle (reduction temporaire des droits 
d' enregistrement, supplement conjoncturel a 
la prime a la construction, simplification des 
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procedures administratives, construction d'au 
mains 3.000 logements sociaux supplemen-
taires); 
d) acceptation d'un deficit d'environ 6 milliards 
du budget ordinaire de l'Etat. En effet, les 
mesures vismzt a Iutter contre la fraude 
fiscale et a accelerer la perception des im-
pots, et l' alourdissement de la fiscalite 
( decime additionnel a l'impot sur les socie-
tes, augmentation des redevances radio-tele-
vision et des taxes sur les machines a sous, 
remboursement en obligations des charges 
fiscales grevant les stocks, pour autant que 
leur montant depasse 100.000 francs) seront 
insuffisantes pour couvrir les depenses sup-
ptementaires entraznees notamment par la 
programmation sociale dans la fonction pu-
blique et par !'extension du chOmage; 
e) creation d'un fonds de relance conjonctu-
relle et d'un fonds de solidarite nationale, 
dont la dotation pour 1972 atteindra respec-
tivement 3 et 2 milliards de francs; 
f) mise en ceuvre de programmes speciaux 
d'investissement des administrations publi-
ques. Au programme de 57,5 milliards deja 
prevu au budget extraordinaire, viendront 
s'ajouter un programme additionnel de 10 
milliards, ainsi qu'un accroissement notable 
des depenses debudgetisees. 
Fevrier : 
- La banque nationale abaisse de noutlt!au le 
taux d'escompte d'un demi pour cent, a partir 
du 3 fevrier 1972. 
- Un projet de loi est depose, visant a exonerer 
les pensions de vieillesse de l'impot sur le reve-
nu, au moyen d'un abattement forfaitaire. Cette 
exoneration portera sur les pensions des me-
nages inferieures a 85.000 francs pour l'annee 
1971, eta 90.000 francs pour ce qui concerne 
l'annee 1972. 
Mars: 
- La banque nationale ramene son taux d'in-
teret de 4,5 a 4 %, avec effet au 2 mars. En 
meme temps, elle reduit l'ecart entre le taux 
de base et les autres taux d'interet. 
- A partir du 1er mars, un nouvel indice des 
prix ala consommation entre en vigueur. L'an-
nee 1971 en constitue la nouvelle base; la pon-
deration des trois grands groupes, a savoir les 
produits alimentaires, les produits non alimen-
taires et les services, sera respectivement de 
30, 40 et 30% (au lieu de 41,55, 37,02 et 
21,43 %). 
- Le ministre des alfaires economiques decide 
de bloquer a partir du 1er mars les prix des 
produits pharmaceutiques a leur niveau du 7 
janvier 1972. 
- La convention instituant l'U nion economi-
que belgo-luxembourgeoise est prorogee de 10 
ans par la ratification du protocole, le 6 mars, 
a Luxembourg. 
- La loi et plusieurs arretes prevoyant, avec 
effet retroactif au rr janvier, une majoration de 
5 % des pensions des travailleurs salaries, des 
allocations aux handicapes, des pensions d'inva-
lidite et du revenu garanti aux personnes agees, 
sont publies au Moniteur belge. 
- L'Institut belgo-luxembourgeois du change, 
en date du 9 mars, invite les banques, d'une 
part, a adopter les dispositions necessaires pour 
limiter aux necessites du deroulement normal 
des operations courantes la constitution, par les 
etrangers, de provisions en francs belges ou 
luxembourgeois et, d' autre part, a restreindre 
leur propre recours aux marches monetaires ex-
terieurs. L'IBLC demande notamment aux 
banques de ne pas accroztre leurs positions debi-
trices ulterieures au dela de celles qui existaient 
le 9 mars a la cloture des transactions. 
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TABLEAU 1: Evolution de quelques grandeurs economiques importantes 
I 1966 I 1967 I 1968 I 1969 I 1970 1970 
Variation en volume par rapport 
a l'annee precedente (en %) 1963 = 100 
Produit national brut + 2,9 + 4,0 + 3,5 + 6,7 + 6,1 139 
Production industrielle + 4,9 + 2,2 + 4,0 + 9,2 + 5,7 146 
Importations totales + 8,2 + 3,4 + 13,3 + 15,9 + 9,8 190 
Consommation privee + 3,3 + 2,8 + 5,7 + 5,9 + 3,9 133 
Consommation publique + 3,9 + 5,9 + 4,6 + 6,5 + 4,5 141 
Formation brute de capital fixe + 6,4 + 2,6 - 2,4 + 5,6 + 6,9 141 
Exportations totales + 4,0 + 6,7 + 11,6 + 15,9 + 14,1 196 
Produit national brut par tete + 2,2 + 3,4 + 3,1 + 6,4 + 5,7 134 
Produit national brut par personne 
active occupee + 2,5 I+ 4,5 + 3,6 + 5,0 + 5,5 134 
Variation en valeur par rapport a 
l'annee precedente (en %) 
Remuneration brute par salarie + 8,9 I+ 7,1 I+ 6,4 I+ 8,4 i<+ 11,3) (179) 
TABLEAU 2: Evolution des conditions de l'equilibre interne et externe de l'economie 




48 + 176 + 58 + 182 + 784 
% du produit national brut 
-
0,3 + 0,9 + 0,3 + 0,8 + 3,1 
Taux de chomage 1,7 2,3 2,8 2,3 1,9 
Prix de la consommation y.rivee + 4,1 + 2,5 + 2,3 + 2,6 + 2,8 (variation par rapport a 'annee prccedente en%) 
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TABLEAU 3: Commerce exterieur (evolution a prix courants) 
Variation par rapport a In dice Valeur % 
l'annee precedents (en %) 1963=100 absolue du (Mio.U.C.) total 
1966 I 1967 I 1968 
I 1969 I 1970 1970 1970 1970 I I 
I 
Exportations de marchandises 
Total + 5,2 + 3,0 + 16,0 + 23,3 + 15,2 240 11 591 100 
Intra-C.E.E. + 6,1 + 3,2 + 18,5 + 29,5 + 16,9 270 7 946 68,6 
Extra-C.E.E. + 3,9 + 2,5 + 11,7 + 12,1 + 11,6 192 3 645 31,4 
Exportations de produits allmentalres, bolssons, tabacs 
Total + 8,4 + 18,8 + 15,5 + 21,8 + 19,6 294 932 8,0 
Intra-C.E.E. + 5,4 + 25,7 + 24,6 + 27,1 + 16,9 338 778 6,7 
Extra-C.E.E. + 17,1 + 1,8 - 13,4 - 1,8 + 85,8 175 154 1,8 
Exportations de matieres premieres et prodults energetiques 
Total + 0,5 - 2,4 + 13,4 + 21,4 + 0,1 143 841 7,3 
Intra-C.E.E. + 1,5 - 3,6 + 10,8 + 21,3 + 4,6 146 524 4,5 
Extra-C.E.E. - 1,0 - 0,5 + 17,4 + 21,7 - 6,4 137 317 2,7 
Exportations de produits lndustriels finis et semi-finis 
Total + 7,7 + 2,3 + 16,4 + 23,6 + 15,9 257 9 818 84,7 
Intra·C.E.E. + 9,8 + 1,9 + 18,7 + 30,3 r- 17,4 289 6 644 57,3 
Extra-C.E.E. + 4,2 + 2,9 + 12,8 + 11,8 + 12,6 209 3 174 27,4 
Importations de marchandises 
Total + 12,6 0 + 16,1 + 19,9 + 13,6 222 11347 100 
lntra-C.E.E. + 15,4 - 0,6 + 14,8 + 25,3 + 16,4 249 6 677 58,8 
Extra-C.E.E. + 9,1 + 0,6 + 17,8 + 13,3 + 9,8 192 4 670 41,2 
Importations de produits allmentalres, boissons, tabacs 
12,0 Total + 8,1 + 10,0 + 2,8 + 14,9 + 17,1 221 1 357 
Intra-C.E.E. + 10,6 + 11,8 + 24,0 + 23,3 + 20,4 324 772 ,6,8 
Extra-C.E.E. + 6,4 + 8,6 - 18,1 + 5,8 + 13,1 156 585 5,2 
Importations de matieres premieres et prodnits energetiques 
Total + 1,1 - 2,1 + 22,8 + 11,3 + 11,7 175 2 450 21,6 
Intra-C.E.E. + 5,2 - 5,5 + 17,6 + 15,3 + 12,0 176 876 7,7 
Extra·C.E.E. - 1,3 - 0,2 + 25,7 + 9,1 + 11,5 174 1574 13,9 
Importations de prodnits lndustrlels finis et semi-finis 
Total + 18,3 
-
1,1 + 16,7 + 24,2 + 13,6 245 7 540 66,4 
Intra-C.E.E. + 18,4 
-
1,1 + 13,0 + 28,0 + 16,8 260 5 029 44,3 
Extra-C.E.E. + 18,1 - 1,2 + 23,6 + 17,9 + 7,9 219 21ill 22,1 
TABLEAU 4 : Principaux indicateurs mensuels 
I Anneal Janv.l Fev. I Mars I Avrll I Mal I Juln 1 Jnillet 1 Aoftt I Sept. I Oct. I Nov.j Dec. 
Production lndustrlelle 1970 131,4 136,2 137,5 131,0 139,8 132,2 136,1 136,8 134,8 138,8 135,3 136,1 
(1963 = 100) 1971 142,4 142,0 136,1 138,1 129,8 138,7 136,9 1a6,1 U2,1 149,0 142,6 Ja6,0 
1972 
Nombre de chOmeurs 1970 72,4 714,5 714,4 72,1 71,a 69,9 71,7 70,9 70,6 70,4 69,8 70,8 
(en 1000) 1971 69,7 67,9 67,a 66,6 67,1 68,5 70,8 72,1 72,4 7a,8 77,9 78,8 
1972 81,2 81,0 
Construction: Nombre de 1970 3 a97 a 125 2 620 3 a46 2 500 14 5ao 2 668 2 870 2 886 2 694 2 a56 a 101 
permis de oonstrulre pour 1971 2 766 1972 2 220 2 1440 1914 2 792 2 80.~ 2 865 2 2142 
logements (en 1000) 1972 
Consommatlon prlvee 1970 167 155 157 156 160 162 16a 166 165 179 169 171 
Chllfre d'affaires des grands 1971 170 173 162 17a 166 183 182 18a 182 187 177 
magaslns (1963 = 100) 1972 
Prix a Ia consoromation 1970 126,73 127,12 127,811 128,33 128,35 128,40 129,07 129,34 129,30 129,68 129,91 13Q,12 
(1968 = 100) 1971 130,81 181,83 182,89 183,07 133.~0 133,68 134,60 136,01 135,96 136,32 136,79 187,88 
1972 138,02 138,75 
Importations de marohan- 1970 841 9414 887 1 023 8112 925 1 028 888 981 918 986 1021 
dlses (Mio. U .C.) 1971 912 99Z 1 oas 1 060 962 976 1 081 1 061 987 993 1 Oll2 1 006 
1972 
Exportations de marohan- 1970 881 883 891 1 002 905 1 009 997 1 001 986 931 982 1 038 
dlses (Mio. U.C.) 1971 886 878 1 005 861 97Z 1 081 992 1 076 1160 899 9117 1 003 
1972 
Solde de Ia balance com· 1970 + 40 - 59 + 4 - 21 + 43 + 84 - 31 + 11a + li - 17 - 4 + 17 





28 - 190 + 10 + 106 - 89 + 26 + 163 - 9a - till - a 
1972 
Reserves d'or et de devises 1970 2 479 2 504 2 537 2 564 2 681 2 605 2 723 2 750 2 797 2 842 2 894 2 854 
(Mio. U.C.) 1971 3119 8 125 3 083 3105 3 307 3 205 3 298 3 449 3 433 3 343 3 341 3 349 
1972 3 442 3661 
Dlsponlbllltes mon~talres 11170 7 719 7 768 7 864 7 906 7 898 7 908 7 fJ87 7 fJ12 7 990 8 066 8011 8Ba6 




REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET TABLEAUX 
Source : Office statistique des Communautes europeennes (sauf mention contraire). 
Conversion en unites de compte (1 U.C. = 0,888671 gramme d'or fin). 
Graphique 1 
- Exportations UEBL: (fob). Series corrigees des variations saisonnieres. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 2 
- Production industrielle : a !'exclusion de la construction et de l'industrie des denrees alimentaires, boissons 
et tabacs. Chiffres desaisonnalises. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique J 
- Importations UEBL: (caf). Series corrigees des variations saisonnieres. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 4 
- Marche de l'emploi : Series desaisonnalisees. Moyennes mobiles sur trois mois. Situation en fin de mois. 
Graphique 5 
- Prix a la consommation et salaires. Prix a la consommation. Source : Ministere des affaires economiques. 
Salaires conventionnels ouvriers, ensemble des branches. Source : Ministere du travail et de l'emploi. 
Graphique 6 
- Balance commerciale UEBL: Difference entre les importations et les exportations desaisonnalisees, en valeur. 
Graphique 7 
- Credits bancaites a l'economie :Credits finances par les organismes monetaires. Chiffres en fin de periode. 
Tableau 1 
- Produit national brut au prix du marche. 
- Production industrielle : Valeur ajoutee par l'industrie. 
- Exportations et importations totales : Biens, services et revenus de facteurs. 
- Remuneration brute par salarie : Y compris les cotisations versees par les entreprises. 
Tableau 2 
- Solde exterieur : En termes de comptabilite nationale. 
- Taux de chomage : Pourcentage du nombre de chomeurs par rapport a la population active civile occupee. 
- Prix de la consommation privee : Indice des prix implicites fournis dans les comptes nationaux. 
Tableau J 
- UEBL: Exportations fob., importations caf. Conversion sur la base des taux de change officiels. Le regrou-
pement des produits est effectue sur la base de la « Classification statistique et tarifaire pour le commerce inter-
national » (CST); produits alimentaires boissons et tabacs: Groupes CST 0 et 1; Matieres premieres et produits 
energetiques: Groupes CST 2 a 4; Produits finis et semi-finis: Groupes CST 5 a 9. 
Tab/ea11 4 
- Production industrielle: Chiffres desaisonnalises. Construction et alimentation exclues. 
- Chomeurs: Chiffres desaisonnalises. Situation en fin de mois. 
- Construction: Nombre d'immeubles autorises. Chiffres desaisonnalises. 
- Consommation privee: Indices desaisonnalises du chiffre d'affaires des grands magasins. 
- Prix a la consommation: Chiffres non desaisonnalises. 
- Importations caf, exportations fob. Conversion sur la base des taux de change officiels. Chiffres desaisonna-
lisesUEBL. 
- Balance commerciale UEBL : Difference entre les importations et les exportations desaisonnalisees. 
- Reserves d'or et de devises : Reserves des autorites monetaires en or et en devises convertibles, avoirs en droits 
de tirages speciaux et position de reserve aupres du FMI. Chiffres bruts a fin de mois, a !'exclusion des engage-
ments exterieurs. 
- Disponibilites monetaires: Billets et monnaies en circulation, deduction faite des encaisses du Tresor, de la 
banque centrale et des autres instituts bancaires, a !'exception des CCP. Depots a vue a moins d'un mois 
des residents aupres du systeme bancaire. A voir des comptables extraordinaires du Tresor et des non-residents 
aupres des CCP. Chiffres desaisonnalises. Situation en fin de mois. 
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Luxembourg 
Une faible croissance economique et une tendance persistante a Ia hausse des prix 
sont a present les traits essentiels de la conjoncture luxembourgeoise. Les perspec-
tives d' evolution de Ia demande mondiale de produits siderurgiques donnent toute-
fois a penser que, d'ici Ia fin de l'annee, les exportations apporteront de nouveau 
un soutien un peu plus vigoureux a !'expansion de l'economie. 
1. L'evolution au cours des dernlers mols 
Un net refroidissement a caracterise la conjonc-
ture luxembourgeoise pendant les derniers mois. 
L'expansion de la demande s'est moderee dans 
la plupart des secteurs importants et le degre 
d'utilisation des capacites de production a baisse. 
Les exportations ont de nouveau marque un 
Ieger recul durant le dernier trimestre de 1971, 
du fait surtout de la regression des ventes de 
produits siderurgiques. 11 semble toutefois que 
les commandes en carnet, dans la siderurgie, 
aient cesse de diminuer. 
La croissance de la demande interieure a con-
tinue de se ralentir. En ce qui concerne les 
investissements fixes, les incidences de l'affai-
blissement de la propension a investir des entre-
prises n'ont ete compensees qu'en partie par 
!'augmentation continue des depenses d'investis-
sement des administrations publiques et par une 
legere amelioration de la tendance dans le sec-
teur de la construction residentie1le. Contraire-
ment a !'expansion de la consommation des 
administrations publiques, qui s'est acceleree 
vers la fin de l'annee, celle de la consommation 
des menages a continue de s'affaiblir. En effet, 
la croissance des rev en us salariaux s 'est legere-
ment ralentie et il est a presumer que Ja propen-
sion a l' epargne des menages a quelque peu 
augmente. 
Le developpement de l'offre a ete tres limite. 
La production industrielle a meme marque un 
Ieger flechissement vers la fin de l'annee der-
niere. D'apres l'indice STATEC, elle depassait 
de 1,8 %, pour la periode novembre-decembre, 
le niveau ou elle se situait un an auparavant. 
En revanche, des progres rapides ont encore ete 
enregistres dans le secteur de la construction, 
grace aux mesures de soutien prises par le gou-
Production industrieUe 1963 = 100 
:Ech. semi-log. 
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vernement en faveur de la construction residen-
tielle et a des conditions climatiques favorables. 
En raison du manque de dynamisme de l'acti-
vite economique, la tendance a la baisse des 
importations a persiste, notamment en ce qui 
concerne les achats de biens d'investissement. 
Emplois vacants en unites 
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Prix a la consommation 1963 = 100 
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1970 1971 1972 
Le desequilibre qui caracterisait le marche de 
l'emploi s'est progressivement attenue : la dimi-
nution continue des effectifs occupes dans la 
siderurgie est allee de pair avec un leger affai-
blissement de la demande de main-d'reuvre dans 
d'autres secteurs de l'industrie. 
La hausse des prix ala consommation s'est pour-
suivie a un rythme assez rapide; l'encherissement 
des denrees alimentaires a ete particulierement 
prononce. En fevrier, l'indice des prix a la 
consommation accusait, par rapport a fevrier 
1971, une augmentation de 5,0 %. 
2. Les perspectives 
Dans !'ensemble, un redressement notable de la 
conjoncture n'est pas encore discernable a 
~'heure actuelle. 
La tendance a l'affaiblissement des exportations 
devrait cependant disparaitre bientot. Une cer-
taine reprise pourrait meme se manifester dans 
Emplois et ressources de biens et services 
1969 (1) 1970 (1) 1971 (2) 1972 (8) 
Aux Variation par rapport 




Flbg Volume Valeur Volume Valeur Volume Valeur 
Expottations (4) 38 525 + 1,5 + 13,7 1- 3¥2 - 6 
I 
Formation brute de capital fixe 10 456 + 11,3 + 23,0 j+ 8 + 19 
Consommation des administrations 4857 + 1,5 + 12,21 + 1¥2 +11 
I 
Consommation des menages 24 810 + 8,0 + 13,0 I+ 4¥2 + 9¥2 
Produit national brut 44 515 + 3,5 + 11,8 + Y2 + 2¥2 
Importations (4) 34266 + 6,2 + 17,8 + 1¥2 + 4¥2 
( 1) Service central de la statistique et des etudes economiques (STATEC), Luxembourg. 
(2) Estimations. 
(3) Previsions. 
( 4) Biens, services et revenus de facteurs. 
Remarques generales: 
+ 1 + 3 
- 1 + 4¥2 
+ 1¥2 + 8¥2 
+ 4 + 8 
+ 1¥2 + 5¥2 
+ 2 + 4¥2 
(a) La difference entre les donnees relatives aux emplois, d'une part, et celles qui concernent les ressources, d'autre 
part, est imputable aux variations de stocks. 
(b) Les estimations et les previsions constituent des approximations qui ont ete etablies sur la base d'hypotheses 
determinees, le plus souvent precisees dans le rapport trimestriel. Elles ont ete examinees par les experts des pays 











OPINIONS DES CHEFS D'ENTREPRISE 
SUR LA CONJONCTURE DANS L'INDUSTRIE 
Appréciation du carnet de 
commandes total 
1970 
Estimation de la tendance de la 




Appréciation des stocks de 
produits finis 
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Estimation de la tendance des 














Réponses aux questions de l'enquête de conjoncture CEE, effectuée au Grand-duché de Luxembourg par le 
STATEC. 
GRAPHIQUES A, B, Cet D: Les trois zones, grise, blanche et noire, représentent l'évolution des pourcentages 
des trois réponses possibles à la question posée. 
Les courbes en noir, dont l'échelle se trouve entre les deux graphiques, représentent l'évolution da la somme des 
pourcentages pondérés par : 
0,03 pour les réponses «supérieur à la normale» ou 1 augmentation •; 
0,02 pour les réponses o: normal » ou « stabilité »; 
0,01 pour les réponses 1 inférieur à la normale 1 ou a: diminution 1, 
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le cours ulterieur de l'annee, sous l'effet d'une 
amelioration des commandes dans ['industrie 
siderurgique. 
La demande interieure ne progressera que mode-
rement d'ici h fin de l'anm!e. C'est ainsi que la 
formation brute de capital fixe ne fourcira 
guere de nouveLles impulsions a l'activite econo-
mique. Les perspectives se sont toutefois legere-
ment ameliorees, en raison du maintien d'un 
niveau rdativement eleve d'investissement dans 
la siderurgie et du fait que l~activite dans la 
construction residentiehle pourrait depasser 
quelque peu les previsions initiales. 
La consommation des menages devrait progres-
ser a peu pres au meme rythme que durant les 
demiers mois. Au total, !'expansion des revenus 
disponibles sera moins vive qu'en 1971, a moins 
qu'une modification du systeme de dedenche-
ment de l'echdle mobile des sa1aires n'entraine 
une augmentation supplementaire assez sensible 
des revenus salariaux et de transfert. 
L'evolution de la production industrielle, du fait 
qu'elle restera largement d6terminee par celle 
de la product~on sid6rurgique, pourrait marquer 
un leger redressement. Une expansion appre-
ciable de la production semble meme possible 
dans le secteur de la construction. Au total, le 
taux de croissance du produit national brut, en 
termes reels, ne devrait s'elever qu'a 1,5 % 
environ en 1972. 
Dans ces conditions, les tensions observees en 
1971 sur le marche de l'emploi ne dev,raient 
pas reapparaitre pour 1l'instant, et:ant donne que 
les besoins de main-d'reuvre seront nettement 
moins importants et que la demande emanant 
de certains secteurs de ·l'economie pourra plus 
faoilement etre satisfaite grace a l'embauche de 
travailleurs etrangers. 
Le olimat des prix sera encore largement in-
£luence par !'evolution des prix des produits 
importes. De nouvelles et sensibles majorations 
sont notamment a craindre en ce qui concerne 
les a.chats a la republique f6derale d' Allemagne 
et a ,la Belgique. 
Etant donne cette situation, les autorites respon-
sables de la politique conjoncturelle devront 
encore faire preuve d'une grande prudence dans 
!'orientation de la demande. Les impulsions 
budgetaires imprimees a la conjonoture seront, 
de toute maniere, nettement plus fortes qu'en 
1971. Elles comportent, en faveur de la con-
struction, une action de soutien dont les effets 
seront d'autant plus sensibles qu'une reprise 
s'amorce deja dans le secteur de la construction 
residentielle. Pour favoriser les tendances a Ia 
stabilisation, i1 y aurait lieu d'eviter le recours 
aux moyens monetaires pour le financement du 
deficit du budget de 1l'Etat. 
Principales mesures de politlque econo-
mlque 
Janvier : 
- Les mesures suivantes sont prises en matiere 
fiscale : a la suite de la publication de la loi 
relative au budget de l'Etat pour 1972, adapta-
tion de l'assiette de l'impot sur le revenu en 
fonction de la hausse du cout de la vie, pro-
longation de la duree de validite des taux reduits 
de Ia taxe sur la valeur ajoutee pour quelques 
biens de consommation importants, maintien 
d'un taux un peu plus bas pour la taxe speciale 
perfue sur les produits petroliers, etc ... 
- Le salaire minimum garanti est porte de 
7.766 a 7.875 francs par mois. 
- Plusieurs mesures sont prises dans le do-
maine des prix. Elles concernent notamment la 
reg/em entation de l' affichage des prix, ainsi que 
certaines modalites permettant d'ameliorer le 
controle des prix. 
Fevrier : 
- Une nouvelle convention salariale est con-
clue dans l'industrie siderurgique, a !'interven-
tion de !'Office national de conciliation. Elle 
prevoit une augmentation des salaires de 1.500 
francs, soit de 8 % en moyenne, qui doit etre 
accordee en trois etapes (ler janvier 1972, 
1er septembre 1972 et 1er janvier 1973). 
- Le gouvernement depose un projet de loi 
prevoyant une adaptation des pensions a la 
hausse des salaires et traitements. 
- Le reglement relatif aux criteres d'octroi des 
primes a la construction ou a l'achat de loge-
ments est ossoupli et le montant des primes est 
majore. 
Mars: 
- La prorogation pour 10 ans de la convention 
instituant !'Union economique belgo-luxembour-
geoise est ratifiee le 6 mars a Luxembourg. Cette 
convention prevoit notamment une nouvelle re-
partition des droits d'accises, qui implique, pour 
le Luxembourg, une augmentation de ses recet-
tes budgetaires annuelles de l'ordre de 300 mil-
lions de francs. 
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Luxembourg 
Principaux indicateurs mensuels 
I Ann6el Janv.l Ftlv. Mare I Avril I Mal I Juin I Julll. I Aodt I Sept. I Oct. I Nov., Dec. 
Productlonindustrlelle 1970 129,0 182,2 136,8 188,1 133,2 130,7 128,8 128,6 122,5 116,0 121,0 123,0 
(1963 - 100) 
1971 116,2 124,8 124,9 128,7 128,7 126,7 124,7 131,3 129,2 • 126,6 126,0 121,5 
1972 
Of!Yes d'emplol (nombre) 1970 860 871 166 850 887 866 881 829 760 704 658 635 
1971 668 646 484 434 496 660 492 499 (2 496 462 618 
1972 671 
Prix a Ia oonsommatlon 1970 121,21 (1963 = 100) 121,98 122,21 122,74 123,38 123,72 124,20 123,84 124,35 124,74 124,95 125,23 
1971 126,06 126,91 128,04 128,15 129,09 129,37 129,48 129,62 130,22 131,09 131,63 132,14 
1972 132,80 138,20 133,41 
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REMARQUES CONCERNANT LES GRAPHIQUES ET LE TABLEAU 
Sourfe: Office statistique des Communautes europeennes (sauf mention contraire). 
Graphique 1 
Luxembourg 
- Production industrielle : a !'exclusion de la construction et de l'industrie des denrees alimentaires, boissons et 
tabacs. Serie desaisonnalisee. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique 2 
- Emplois vacants : Serie desaisonnalisee. Moyennes mobiles sur trois mois. 
Graphique J 
- Prix a la consommation: Sour": STA TEC. 
Tableau 
- Production industrielle: Chitfres desaisonnalises. Construction et industrie alimentaire exclues. 
- Otfres d'emploi: Chitfres desaisonnalises. Situation en fin de mois. 







Bruxe1les, le 3 mars 1972 
Avis relatif aux budgets economiques pour 1972 
Lors de sa reunion des 3 et 4 fevrier 1972, le 
Comite d.e Politique conjonctureltle a examine 
les perspectives d'evolution economique pour 
1972 et les problemes de poHtique conjonctu-
relle qui y sont lies. Cet examen a ete effectue 
a partir des budgets economiques pour 1972 et 
des previsions etablies par les services de la 
Commission sur la base de la nouve1le structure 
des taux de change issue des decisions prises a 
Washington .Ies 17 et 18 decembre 1971. 
1. Les perspectives pour les prochains mois 
laissent augurer un nouveau ralentissement de 
la croissance dans presque tous les pays de la 
Communaute et la persistance d'une forte hausse 
des salaires et des ptix. H est vrai que le reta-
blissement des relations de change fixes entre 
les pays industrialises et la levee des mesures 
commerciales protectionnistes prises par ,Jes 
Etats-Unis ont elimine un des importants fac-
teurs d'incertitude qui pesent sur ~les relations 
economiques internationales. Des problemes 
importants restent toutefois a resoudre, notam-
ment ceux qui sont .lies a la non-convertibilite 
actuelle du dollar, au financement du deficit de 
Ia balance des paiements des Etats-Unis et a la 
regulation des mouvements specclatifs de capi-
taux. En outre, la reevaluation de fait des taux 
de change des monnaies des pays de la Commu-
naute, vis-a-VJis du dollar et des monnaies de la 
plupart des autres pays non membres, tend a 
restreindre les possibilites d'exportation de la 
Communaute prise dans son ensemble. Une pres-
sion supplementaire risque ainsi de peser sur la 
propension a investir des entreprises, deja affec-
tee par le resserrement sensible des marges bene-
fidaires. Enfin, l'expansion de la consommation 
pourrait se moderer. Dans oes conditions, la 
croissance du produit national brut (a prix con-
stants) pourrait, selon les estimations des ser-
vices de la Commission, atteindre approxima-
tivement les taux sujvants : republique federale 
d'Allemagne 1 Yz %, France 4Yz %, Ttalie 3 %, 
Pays-Bas 2 %, Belgique 3 %, Luxembourg 
1 Yz % ( 1 ) • Bien que les impulsions inflation-
nistes emanant de la demande se soient nette-
ment moderees, la poussee des couts continuera 
sans doute de stimuler la hausse des prix, qui 
pourrait rester importante (entre 4Yz % et 
7 % selon les pays, en moyenne annuelle pour 
l'indice implicite des prix de la consommation). 
2. C'est en France que le rythme d'activite est 
le plus soutenu, mais des indices 1aissent pre-
voir un flechissement temporaire de la crois-
sance dans .Ies prochains mois. En ltalie, la 
conjoncture est restee faible, Jes mesures de 
relance prises par le gouvernement ne produi-
sant leurs effets que tres graduellement. Dans 
les autres pays, !'expansion s'est nettement 
ralentie vers la fin de l' annee 1971. Pour le 
reste, la situation conjoncturelle des pays de la 
Communaute presente beaucoup de points 
communs. 
Au total, aucun des grands objectifs de ~a politi-
que economique ne serait atteint de fa~n satis-
faisante au cours de l'annee 1972. En effet, les 
politiques economiques des pays membres seront 
confrontees dans une mesure variable avec trois 
problemes fondamentaux : 
- une hausse encore rapide des couts et des 
prix, qui va a l'encontre des orientations adop-
tees par le Conseil, le 26 octobre 1971, dans 
le « Rapport annuel sur la situation economique 
de la Communaute »; 
- une croissance moderee et sensiblement in-
ferieure aux orientations du troisieme pro-
gramme de politique economique a moyen 
terme; 
( 1) Les previsions de la Commission ont ete etablies 
au debut du mois de janvier 1972. Elles ne tiennent 
compte que des mesures de politique economique prises 
ou envisag&s avec certitude a cette date. Elles peuvent 
differer des previsions nationales, qui sont parfois ba-
sees sur d'autres hypotheses de politique economique. 
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- une certaine deterioration du niveau de 
l'emploi, imp<liquant un taux de chOmage supe-
rieur a la moyenne retenue, pour ~a periode 
1971-1975 et pour chaque pays membre, dans 
le troisieme progl.1amme de politique economi-
que a moyen terme; 
3. En presence de cette situation, les autorites 
des pays membres ont adopte, au cours des der-
niers mois, uncertain nombre de mesures. Tous 
les pays ont attenue, mais a un degre variable, 
!'orientation restrictive de leur politique mone-
taire. En outre, la France a reagi au refroidisse-
ment previsible de la conjoncture et a la dete-
rioration sur le marche de l'emploi par des 
actions budgetaires destinees a soutenir tempo-
rairement la demande, tandis que la Belgique 
est en train de mettre en reuvre un vaste pro-
gramme de relance. D'autres pays, en particu-
lier la republique federale d'Allemagn.e et les 
Pays-Bas, qui disposent des moyens susceptibles 
d'etre appliques rapidement en cas d'affaiblisse-
ment sensible de la conjoncture, ont estime, par 
contre, qu~il serait premature d'introduire des 
mesures budgetaires de ·stimulation de la de-
mande. En Italie, ou !'evolution conjoncturelle 
est restee faible au cours des deux demieres 
annees, les autorites ont poursuivi leur action 
de stimulation de la demande. 
4. Ces differences dans les reactions des auto-
rites ne s'expliquent pas sewement par Je poids 
de facteurs structurels specifiques, notamment 
la structure de la population active et l'inegalite 
dans la distribution regionale et professionnell.e 
des reserves de main-d'reuvre, mais aussi par 
une sensibilite differente de !'opinion publique 
a l'acuite des problemes avec Iesquels l'economie 
de chaque pays est confrontee, notamment en 
ce qui concerne la stabilisation du niveau des 
prix et des salaires. Dans la situation actuelle, 
une coordination de la politique conjoncturelle 
au sein de la Communaute suppose neanmoins 
que les Etats membres, tout en poursuivant des 
objectifs de croissance correspondant a leur 
potentiel producti£, respectent les orientations 
fixees par le Conseil en matiere de prix et de 
salaires et recherchent en commun un rendement 
optimal de leurs actions. En effet, celles-ci se-
raient plus efficaces si elles pouvaient s'ap-
puyer les unes sur les autres, car elles pour-
raient ainsi etre appliquees avec des dosages 
plus prudents, qui comporteraient un moindre 
risque pour 1'equilibre interne. Par contre, des 
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actions individuelles et non harmonisees ne 
manqueraient pas d'avoir des consequences pour 
les pal'tenaires, qui pourraient etre tentes d'en 
compenser •les effets. 
5. Dans ces conditions, ~e Comite considere 
que la politique economique des Etats membres 
de la Communaute devrait, dans les mois a 
venit' etre modulee de la fac;on suivante : 
L'orienta:tion moins restrictive qui a ete impri-
mee a Ja politique monetaire au cours des der-
niers mois devrait etre maintenue, tout en evi-
tant une disponibilite excessive de liquidites. 
De toute fac;on, les preoccupations en matiere 
de mouvements internationaux de capitaux pour-
raient, en particulier dans !'hypothese ou les 
taux d'interet resteraient excessivement bas aux 
Etats-Unis, compliquer encore la tache des auto-
rites monetaires. Un controle de ces mouve-
ments de capitaux, ou !'utilisation de moyens 
de regulation equivalents, peut contribuer a la 
liberte d'action de celles-ci, notamment dans la 
mesure ou, conscientes des tendances inflation-
nistes qui subsistent, elles estiment ne pas pou-
voir abaisser 1le Joyer de J'argent au-dessous d'un 
niveau compatible avec les objectifs de la poli-
tJi.que interne. 
En ce qui concerne tla politique budgetaire, il 
semble qu'il soit encore trop t6t pour modifier 
sensiblement les orientations retenues dans le 
«Rapport annuel », qui prevoyaient deja un 
accroissement notable des depenses publiques. 
D'une maniere generale, en raison des mains-
values £iscales previsibles, le solde a financer 
sera, dans plusieurs pays, nettement plus eleve 
que celui qui 6tait escompte en octobre demier. 
Neanmoins, il pourrait etre opportun que cer-
taines mesures de soutien de la demande soient 
adoptees plus rapidement que prevu, notamment 
en Allemagne, et que, par contre, l'accroisse-
ment des depenses publiques soit considere avec 
prudence en France. Vampleur du programme 
de relance envisage en Belgique a preoccupe le 
Comite. Celui-ci estime que J'execution de ce 
programme devrait se faire avec une grande 
moderation ( 1 ). En Italie, une politique budge-
taire qui assure la relance de 1' economie par 
!'acceleration des investissements de !'infrastruc-
ture economique et sociale et par une stimwa-
tion des investissements des entreprises reste 
( 1) Le Comit.e a d&i~ d'examiner ce programme en 
detail lors de sa ptocbaine mmion. 
souhaitable. D'une maniere gen<:!rale, une cohe-
rence doit etre observee entre les objectifs pour-
suivis en matiere monetaire et 'le financement 
des deficits budgetaires. 
En raison du retard intervenu au cours des der-
nieres annees, une preference devtait etre don-
nee, dans le cadre du programme de soutien de 
la demande, aux actions stimUJlant les investisse-
ments d'infrastructme, notamment en vue de 
favoriser un meihleur equiJibre regional. En 
outre, les efforts devraient etre encore intensi-
fies en vue d'ameliorer la formation profession-
neUe de La main-d'reuvre et de la mieux adap-
ter aux besoins de l'economie. Enfin, les actions 
a mettre en reuvre devraient surtout etre con-
centrees sur les regions et les secteurs ou les 
ressources, tant en main-d'reuvre qu'en capital, 
sont actuellement sous-employees. 
Un net rapprochement des objectifs prevus dans 
le « Rapport annuel » en matiere de prix et de 
salaires apparait d'autant plus necessaire qu'il 
conditionne directement l' effkadte des mesures 
de relance. II est important, dans ce contexte, 
que ~les partenaires sociaux adoptent un com-
portement conforme a ces objectifs et contri-
buent ainsi a assurer le maintien d'un haut ni-
veau d'emploi. Les autorites, pour ~eur part, 
devraient avoir recours aux divers instruments 
dont dies disposent pour poursuivre, dans toute 
Ia mesure du possible, leurs actions tendant a 
enrayer ,Ja hausse des couts et des prix et a 
favoriser un meilleur equilibre sur le marche 
de l'emploi. 
En outre, le Comite tient a souligner que le 
ralentissement de ,}a hausse des salaires et des 
prix, qui se dessine actuellement a des degres 
divers, pourrait etre remis en cause par une 
hausse sensible des prix agricoles et des prix de 
certains services, tcls que 1les tarifs publics et 
les prix d'autres services fixes par voie admi-
nistrative. 
Le Comite estime enfin que, parallelement a 
une coordination efficace de la politique con-
joncturelle, des progres substantiels pour doter 
la Communaute d'une personnalite monetaire 
qui lui soit propre et pour ameliorer le fonc-
tionnement ordonne du systeme monetaire inter-
national ne peuvent qu'avoir des effets benefi-
ques pour la reaLisation des objectifs de crois-




Evolution des couts salariaux dans l'industrie 
A. Remarques methodologiques 
Depuis 1962, la Commission publie chaque an-
nee, en annexe a ses rapports <trimestriels sur 
« La situation economique de la Communaute », 
une analyse de !'evolution de la remuneration 
par salarie, de la productivite du travail, des 
COUtS sruariaux par unite de valeur ajoutee a 
prix constants, ainsi que des indices des prix 
implicites dans les industries des pays de la 
Communaute, des Etarts-Unis et du Royaume-
Uni. 
En ce qui conceme les definitions et methodes 
de calcul utilisees, i1 y a lieu de remarquer ce 
qui suit : 
La remuneration par salarie englobe les salaires, 
traitements et contributions a la securite so-
ciaJe. Toutefois, pour la Belgique, on ne dispose 
pas encore d'une ventidation, par secteurs econo-
miques, de la ~remuneration des salaries au sens 
de la definition ci-dessus; c'est done J'indice de 
la masse salariale de 1a banque nationale de 
Belgique, corrige globalement des contributions 
patronaJes a la securite sociale, qui a ete retenu 
pour ce pays. II £aut cependant souligner que 
cette approximation sous-estime probablement 
!'evolution reelle des saJaires dans l'industrie 
beige. Aussi convient-il, en ce qui concerne 
!'exploitation et l'interpretadon des donnees 
relatives aux couts salariaux dans l'industrie 
beige, de se montrer plus prudent encore que 
dans le cas des ~autres pays. 
Etant donne que l'Italie et le Royaume-Uni ne 
publient, en matiere de valeur ajoutee brute a 
prix constants, aucune serie calculee aux prix 
du marche et ventilee par secteurs economiques, 
on a utilise pour ces pays les donnees disponi-
bles aux couts des facteurs. Pour <le calcul de 
la valeur ajoutee brute a prix constants, on s'est 
fonde, sauf dans Je cas des Etats-Unis, sur les 
donnees aux prix de 1963. 
Pour les Etats-Unis, on a encore utilise <les don-
nees aux prix de 1958. Bien qu'ill eut ete prefe-
rable de prendre pour base l' evolution des reve-
nus bruts et de la valeur ajoutee brute a prix 
constants par heure ouvree, il a fallu y renoncer 
en raison du caractere incomplet des statistiques 
relatives a la duree du travail dans les pays de 
la Communaute. Les deux grandeurs en question 
ne peuvent done etre oaJculees que par salarie. 
Ceci rend plus difficile !'interpretation des gra-
phiques, en particuJier pour ce qui concerne les 
demieres annees, au cours desquelles la duree 
effective du travail a ete caracterisee dans la 
plupart des pays par d'importantes modifica-
tions. 
Les couts salariaux par unite de valeur ajoutee 
brute a prix constants ont ete calcules en divi-
sant l'indice de la masse salariale par la valeur 
ajoutee brute a prix constants. Cet element peut 
aussi se calculer en tant que quotient de la 
remuneration par salarie divisee par la valeur 
ajoutee brute par salarie. 
Comme les deux annees precedentes, 1e present 
expose contient des donnees concernant J'evo-
lution des couts salariaux corriges des variations 
des cours de change. Le calcul est base sur les 
cours de change des diverses monnaies 
nationales par rappol'lt au doilar u.s. e). 
L'indice des prix implicite est calcule en tant 
que quotient de la valeur ajoutee brute a prix 
(1) Pour l'annee 1971, au cours de laquelle U y a eu 
fluctuation de la plupart des monnaies europeennes 
pendant une periode plus ou moins prolongee, un taux 
moyen a ete calcule pour les differents pays; le calcul 
est base sur les moyennes mensuelles publiees dans le 
« Bulletin de la banque nationale de Belgique » pour 
Ia periode allant du 1er janvier au 30 novembre, sur 
les rotations journalieres communiquees par les auto-
rites monetaires des pays membres pour la periode 
allant du 1 er decembre au 17 decembre et sur les taux 
pivots convenus lors des accords de Washington pour 
le restant de 1' annee. 
99 
courant'S divisee par la valeur ajoutee brute a 
prix constants. 
Les chiffres reJatifs a l'annee 1971 sont fondes 
en tout ou en partie sur des es•uimations. Quant 
a la signification des grandeurs ici utiHsees, il 
y a Heu de remarquer ce qui suit : 
Les donnees statistiques ant ete, autant que 
possible, empruntees aux comptes nati.onaux, de 
maniere a permettre une comparab11ite suffisante 
entre pays. 11 convient toutefois d'observer que 
la comparaison ne saurait porter que sur l'evo-
lution des indices dans les divers pays. Cette 
restriction est d'autant plus importante que deja 
les relations entre les niveaux atteints pendant 
l'annee de reference 1963 ne sont pas necessaire-
ment a considerer comme « exactes ». 
Le recours aux comptes nauionaux implique que 
l'on a du se limiter aux chiffres annuels. Les 
modifications intervenant au cours de l'annee ne 
se refletent qu'en partie dans les chiffres annuels 
correspondants et influencent d'ai.JJeurs auss.i les 
resultats de l'annee suivante. Ceci rend, en par-
ticulier, plus difficile !'appreciation de !'evolu-
tion a court terme. 
La notion de valeur ajoutee differe de celle de 
« production industrielle » telle qu'elle est gene-
ralement admise pour le calrul des indices men-
suds de la production industrielle. 
La difference entre valeur ajoutee et produc-
tion industrielle ( au sens des indices de produc-
tion) est la plus patente pour l'indice des prix 
implicite de la valeur ajoutee brute. Eu egard 
aux prix effectifs du marche, cet indice neglige, 
en effet, deux facteurs importants, a savoir .Ies 
livraisons effectuees a l'interieur du secteur de 
l':industrie et les Hvraisons provenant d'autres 
secteurs, y compris l'etranger. Aussi !'evolution 
de l'indice des prix impilicite s'ecarte-t-elle de 
celle des prix du marche; cet ecart differe d'un 
pays a :!'autre, suivant la part relative de la 
valeur ajoutee dans la production de l'industrie. 
La notion de remuneration des salaries dans 
l'industrie ne couvre pas la totalite des salaires 
indus dans les prix du marche; en effet, elle 
ne comprend pas les salaires indus dans la 
valeur des biens et services livres a l'industrie 
par d'autres secteurs de l'economie interieure. 
De ces considerations il ressort qu'une grande 
prudence s'impose dans !'utilisation des series 
presentees. Celles-ci ne sont pas, tdles quelles, 
comparables entre pays et presentent, dans le 
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temps, une evolution differente de celle de 
series dont les donnees ne reposent pas sur la 
valeur ajoutee, mais sur la production brute. 
B. L'evolution en 1971 
Suivant une evaluation provisoire des services 
de la Commission, les couts salariaux par unite 
de valeur ajoutee brute (a prix constants)' 
exprimes en monnaies nationales, ant fortement 
augmente, en 1971, dans l'industrie de taus les 
pays de la Communaute. La hausse a ete parti-
culierement import·ante en Italie, ou elle a 
atteint 14¥2 % environ, soit a peu pres la 
meme ampleur qu'en 1970 (14,3 %) . En Bel-
gique, aux Pays-Bas et en France, elle s'est 
nettement acceleree par rapport a l'annee prece-
dente, pour s'elever a 9 % en Belgique ( contre 
7,3% en 1970), 7% aux Pays-Bas (5,6% 
en 1970) et 6 % en France ( 4,8 % en 1970). 
Dans la republique federale d' Allemagne, ou 
e1le a marque un certain ralentissement, eJJe a 
encore atteint 8 % (contre 12,4 % en 1970). 
Dans taus les pays membres, l'accroissement des 
couts salariaux exprimes en monnaies nationales 
a done ete plus important qu'·aux Etats-Unis, 
ou H n'a pas depasse 2,5 % (contre 5,2 % en 
1970). D'autre part, la France est le seul pays 
de la Communaute ou cet accroissement ait ete 
plus faible que !'augmentation enregistree au 
Royaume-Uni (6,5 %, contre 9,1 % en 1970). 
Si l'on tient compte des modifications des taux 
de change, la situation apparait encore bien plus 
defavorable pour les pays membres, la France 
exceptee. En effet, la hausse des couts salariaux 
exprimes en dollars a atteint 16,3 % en Italie, 
13,2% dans la republique federale d'Alle-
magne, 12 % en Belgique, 10,4 % aux Pays-
Bas et 6,5 % en France, contre 8,6 et 2,5 % 
respectivement au Royaume-Uni et aux Etats-
Unis. 
La progression des couts salariaux par unite de 
valeur ajoutee brute, dans la Communaute, est 
surtout imputable a !'augmentation des revenus 
du travail salarie par personne occupee, dans 
la plupart des pays membres, et au ralentisse-
ment de !'expansion de la production indus-
trielle. 
Les taux d'accroissement des revenus du travail 
salarie par personne se sont considerablement 
rapproches dans la plupart des pays membres. 
Ils ont atteint 13,5 % aux Pays-Bas, 12,5 % 
en Belgique et 11 % dans la republique federale 
d'Allemagne, en France et en ltalie. Par rapport 
a 1970, ces taux representent une acceleration 
en France, en Belgique et aux Pays-Bas, mais un 
ralentissement Ieger dans la republique federale 
d'Allemagne et plus marque en ltalie. Dans le 
Royaume-Uni et aux Etats-Unis, les revenus du 
travail salarie par personne ont augmente respec-
tivement de 12 % et 6,5 %. 
En revanche, le taux de croissance de Ia valeur 
ajoutee brute (a prix comtants) par personne 
a ete peu elevc dans la plupart des pays de la 
Communaute. II faut y voir une consequence 
non seulement du peu de dynamisme de la pro-
duction, mais aussi du fait que les employeurs 
ont veHle a ne pas reduire trop sensiblement 
leurs effectifs. Tel est, en particulier, le cas en 
l<talie, ou le chOmage partie! a entralne !'inscrip-
tion d'un nombJ.1e relativement eleve de tra-
vailleurs a la Caisse de compensation des salai-
res. C'est la raison pour laque1le, dans ce pays, 
la valeur ajoutee brute par travaiJJeur a meme 
baisse de 3,5 % en 1971, apres avoir augmente 
de 4 % en 1970. 
Dans la republique federate d'Allemagne, l'ac-
croissement de la valeur ajoutee brute dans l'in-
dustrie s'est chiffre a 2,5 %, alors qu'H avait 
encore atteint quelque 6 % l'ann6e precedente. 
Comme le nombre de travailleurs a baisse de 
0,5 %, la progression par personne occupee 
s'est elevee a 3 %' contre 3,5 % en 1970. 
En Belgique, l'augmentation de la valeur ajoutee 
brute dans l'industrie a ete de 3 %' contre 
5,5 % l'annee precedente. Le nombre de per-
sonnes occupees n'ayant guere varie, l'accroisse-
ment par travaihleur s'eleve a 3 %' contre 4,2 % 
en 1970. 
C'est aux Pays-Bas et en France que Ies progres 
de la production dans l'industrie ont ete les plus 
sensibles. Dans ces deux pays, la valeur ajoutee 
brute s'est acccrue de 6 %, ce qui represente un 
leger ralentissement par rapport a l'annee prece-
dente, ou le taux de progression avait atteint 
7,4 % ·aux Pays-Bas et 7 % en France. Par 
personne occupee, on a enregis·tre une augmen-
tation de la valeur ajoutee brute de 6,5 % aux 
Pays-Bas ( 6 % en 1970) et de 5 % en France 
(4,6% en 1970). 
Couts salariaux par unite de valeur a;outee brute a prix constants dans l'industrie 
1963 = 100 
1971/1967 1971/1967 
11%7 0) 11968 0) 
en% (1) en% (2) 
1969 (1) 1970 (1) 1971 (1) 1972 (1) 
Allemagne (RF) 106,2 105,2 108,2 121,7 131,4 150,7 23,7 41,9 
France 108,7 115,4 122,5 128,4 135,5 121,0 24,7 11,3 
Italie 109,2 108,4 113,2 129,4 148,2 150,5 35,7 37,8 
Pays-Bas 120,2 119,3 124,9 131,9 141,1 145,6 17,4 21,1 
Belgique 112,1 111,2 112,5 120,7 131,6 135,0 17,4 20,4 
Etats-Unis 108,8 112,1 118,7 125,0 128,1 17,7 17,7 
Royaume-Uni 112,7 113,9 119,2 130,0 138,4 121,2 22,8 7,5 
( 1) En monnaie nationale, aux prix de 1963. 
( 2) Chiffres corriges en tenant compte des modifications des taux de change. 
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Au Royaume-Uni, la valeur ajoutee brute (a 
prix constants) par personne occupee n'a aug-
mente que de 1,3 %, contre 1 % l' annee prece-
dente. Toutefois, le nombre de personnes occu-
pees dans l'industrie ayant accuse dans ce pays 
un net flechissement- de 4 % environ, contre 
1,7 % en 1970 -, la valeur ajoutee brute par 
tmvailleur s'est encore accrue de 5 % environ, 
contre 2,7 % l'annee precedente. 
Aux Etats-Unis, la valeur ajoutee brute (a prix 
constants) dans 1'industrie n'a guere varie, aJ.ors 
qu'elle avait accuse une baisse de 3 % en 1970. 
Le nombre de travailleurs en 1971 ayant encore 
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fortement diminue - de 4 % -, apres avoir 
baisse deja de 3,5 % en 1970, la valeur brute 
par personne occupee a augmente de 4 %, con-
tre 0,6 % seulement <l'annee precedente. 
L'evolution a plus long terme des couts sala-
riaux par unite de valeur ajoutee brute est 
decrite dans le tableau ci-devant, ou sont compa-
res le niveau de 1971 et celui de 1967, annee 
qui a marque dans Ja plupart des pays membres 
le debut de ·l'essor conjoncturel de ces dernieres 
annees. Une colonne speciale a ete consacree a 
la meme comparaison, compte tenu des modifi-
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